Comisién Nacional del Mercado de Valores
Paseo de la Castellana, 19
28046 Madrid

Madrid, a 31 de mayo de 2007

Muy sefiores nuestros:

Por acuerdos de la junta general extraordinaria de accionistas de Solaria
Energia y Medio Ambiente, S.A. (en adelante, “Solaria” o la “Sociedad”), celebrada
el 24 de mayo de 2007, en virtud de su delegacion, el consejo de administracion de la
Sociedad, en su reunién de fecha 24 de mayo de 2007, acordd la realizacidn por la
Sociedad de una oferta de suscripcién de acciones (en adelante, la “Oferta™) y la
admision a negociacion de las acciones de Solaria en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia, facultandose, entre otros, a quien suscribe, para que
ejecutara dichos acuerdos realizando al efecto los oportunos tramites ante esa
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Por Ja presente les acompafio el CD ROM en el que se incluye una copia en
soporte electronico del Folleto Informativo de la Oferta y les autorizo a difundir el
contenido del mencionado CD ROM, asi como a colgar y hacer disponible al publico
a través de la pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(Www.cnmv.es), la copia del Folleto Informativo de la Oferta incluida en el mismo, y
asimismo certifico que el contenido del Folleto Informativo de la Oferta contenido en
el CD ROM adjunto es idéntico al del Folleto Informativo, que ha sido aprobado y
registrado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 31 de mayo de
2007.

Muy atentame%
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FOLLETO INFORMATIVO

OFERTA DE SUSCRIPCION DE ACCIONES DE SOLARIA ENERGIA Y MEDIO
AMBIENTE, SA.

NUmero inicia de acciones ofrecidas: 23.386.667
Ampliable en un méximo de: 3.508.000 acciones adicionales

Mayo 2007

El presente Folleto Informativo ha sido aprobado y registrado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con fecha 31 de mayo de 2007

Segun lo previsto en el Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre y la Orden EHA 3537/2005 de
10 de noviembre, € presente Folleto Informativo ha sido redactado de conformidad con los model os
establecidos en los Anexos | y 111 del Reglamento CE N° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de
2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consgo en
cuanto a la informacion contenida en los folletos asi como al formato, incorporacion por referencia,
publicacién de dichos folletos y difusion de publicidad.



RESUMEN

Se describen a continuacion las principales circunstancias, caracteristicas y 1os principales riesgos
asociados al Emisor y a los valores objeto del presente folleto informativo (el “Folleto”). Se hace
constar expresamente que:

Este Resumen debe leerse como introduccion al Folleto.

Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por parte del
inversor del Folleto en su conjunto.

No se exige responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente en base a este Resumen, a
no ser que e mismo sea engafnoso, inexacto o incoherente en relacion con las demas partes del
Folleto.

DESCRIPCION DE LA OPERACION Y CALENDARIO

La operacion consiste en una Oferta de Suscripcion, dirigida exclusivamente a inversores
cualificados 0 a aquelos que sin serlo decidan invertir un importe minimo de 50.000 euros, de
acciones de Solaria Energiay Medio Ambiente, S.A. (la“Oferta’) y la admisién a negociacion de
las acciones de Solaria.

El importe de la Oferta de Suscripcion es de 23.386.667 acciones de nueva emision de Solaria con un
valor nominal de un céntimo de euro (0,01€) cada una lo que supone un importe nominal total de
233.867 euros. Asimismo, € anterior importe de la Oferta de Suscripcidn podra ser ampliado por las
acciones sobre las que se gercite la opcion de compra “ green shoe’ que esté previsto sea concedida por
Solaria DTL Corporacion, S.L. alas entidades que finalmente celebren el Contrato de Aseguramiento y
Colocacién de la Oferta (las “Entidades Aseguradoras’), sobre un méximo de 3.508.000 acciones
existentes con un valor nominal de un céntimo de euro (0,01€) cada una, por un importe nominal total de
35.080 euros.

El importe de la Oferta indicado anteriormente y € nimero de acciones ofrecidas a inversores en la
Oferta, podra verse reducido por acuerdo de Solaria y las Entidades Coordinadoras Globales en
cualquier momento hasta la fijacion, en su caso, del precio de la Oferta, en cuyo caso, € hecho seria
de inmediato comunicado ala CNMV como hecho relevante.

La banda de precios indicativay no vinculante para las acciones de la Sociedad ha sido fijada entre 7
y 9,5 euros por accion, lo que implica asignar a Solaria una capitalizacion bursétil o valor de
mercado dela totalidad de sus acciones de entre 544 y 739 millones de euros, aproximadamente, con
carécter previo alaampliacion de capital objeto de la Oferta, y de entre 708 y 961 millones de euros
después de dicha ampliacion de capital.

La Sociedad solicitara la admision a cotizacion de sus acciones en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Valenciay Bilbao, asi como su inclusion en € Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol
(Mercado Continuo).

El calendario inicialmente previsto para la Oferta es € siguiente:



Solaria
Actuacion Fecha
Registro dd Folleto por laCNMV 31 de mayo de 2007
Inicio del Periodo de Prospeccion de la Demanda 1 dejunio de 2007
Fin de Periodo de Prospeccion dela Demanda 15 de junio de 2007
Fijacion de Precio dela Ofertay dela primade emision del aumento de capital
Firmadel Contrato de Aseguramiento y Colocacién 17 de junio de 2007

Sel eccidn de propuestas de suscripcion

Confirmacion de propuestas de suscripcion

Otorgamiento de escritura piblica de gjecucion y cierre de aumento de capital social,
inscripcion en e Registro Mercantil de Madrid y depdésito de copias autorizadas de la | 18 de junio de 2007
mismaen Iberclear, CNMV y Bolsa de Madrid como bolsa de cabecera

Adjudicacién de las acciones y Fecha de Operacion

Admision anegociacion oficial 19 de junio de 2007

Liquidacion de la Oferta 21 dejunio de 2007

La Oferta se redliza esencialmente con € fin de obtener recursos necesarios para financiar €
crecimiento y expansion de la Sociedad y, en particular, los planes de expansion e incremento de la
capacidad de produccion, incluyendo e desarrollo de las nuevas instalaciones de produccién de
Solaria, cuya construccion ya se ha iniciado o se prevé iniciar durante los afios 2007 y 2008 tal y
como se menciona en € apartado 5 de lainformacién sobre el Emisor del presente Folleto.

Asimismo, la Oferta tiene por finalidad: (i) ampliar la base accionarial de la Sociedad de modo que
se consiga la difusion necesaria para la admision a negociacion oficial de las acciones de la Sociedad
en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valenciay su integracion en € Sistema de
Interconexion Bursétil Espariol (Mercado Continuo); (ii) facilitar el acceso de la Sociedad a los
mercados de capitales (incluyendo instrumentos de deuda), |0 que eventualmente podria permitir una
més fécil obtencion de financiacion para € futuro crecimiento y los planes de expansion de la
Sociedad; (iii) potenciar € prestigio, la transparencia y la imagen de marca de la Sociedad como
consecuencia de su condicion de sociedad cotizada; y (iv) ofrecer una mayor liquidez a los
accionistas de Solaria mediante la negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de
Valores.

Esta previsto que la Oferta se dirija exclusivamente a inversores cualificados en Espafia y en el
extranjero. La Oferta no presenta separacion en tramos, aplicandose idénticos términos y
procedimientos en la adjudicacion de todas las acciones objeto de la misma.

La coordinacion global de la Oferta se llevara a cabo por las siguientes entidades, que actuaran
igualmente como Entidades Directoras y Aseguradoras de la Oferta: (@) Morgan Stanley & Co.
International Plc., con domicilio social en 25 Cabot Square Canary Wharf, Floor 7, Londres E14
40QA.; y (b) Banco Espariol de Crédito, S.A., con domicilio socia en la cale Gran Via de Hortaleza
n° 5, 28043 Madrid.
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DESCRIPCION DEL EMISOR

Solaria, compafiia constituida en € afio 2002, participa en e mercado espafiol de la energia solar,
siendo sus principales lineas de negocio las siguientes:

Médulos fotovoltaicos. incluye el disefio, la fabricacion, la venta e instalacion de moédulos
fotovoltaicos, que transforman la luz solar en electricidad, para su utilizacion en una variedad de
aplicaciones residenciales, comerciales eindustriales;

Proyectos |lave en mano: incluye € desarrollo “llave en mano” de instalaciones fotovoltaicas,
utilizando los médul os fotovoltaicos que fabrica la propia Solaria para terceros inversores, y

Paneles solares térmicos: incluye €l disefio, produccidn, venta e instalacion de paneles solares
térmicos que utilizan la energia solar para calentar agua y complementar los sistemas de
calefaccion eincluye asimismo la asistencia y asesoramiento en e disefio de las instalaciones de
climatizacion para laincorporacion de dichos panel es térmicos.

MAGNITUDES FINANCIERAS MAS RELEVANTES DE LOS EJERCICIOS
TERMINADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2004, 2005 y 2006 Y DEL TRIMESTRE
CERRADO A 31 DE MARZO DE 2007

Cuenta de Resultados y Balance de Situacion

A continuacion se incluyen las magnitudes financieras més relevantes de la Cuenta de Resultados y
el Balance de Situacion de los gjercicios 2004, 2005 y 2006 y primer trimestre de 2007, bajo las
normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la Union Europea (“NIIF") y
auditadas por PricewaterhouseCoopers:

Cifrasindividuales en miles de euros

(excepto %)

a3ldediciembre 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2006 31.03.2007
Datos de la cuenta de Resultados

Total Ingresos de Explotacion (1) 415 708 19.200 12.982
EBITDA (2) 121 136 8.939 4.490
% EBITDA sobre Ingresos de

Explotacion 29,3% 19,2% 46,6% 34,6%
Beneficio (pérdida) de explotacion

(EBIT) 115 39 8.706 4.426
% Beneficio (pérdida) de explotacion

sobre Ingresos de Explotacion 27,8% 5,5% 45,3% 34,1%
Beneficio dd gercicio 80 23 5.643 2.830
% Beneficio del gercicio sobre

Ingresos de Explotacién 19,2% 3,2% 29,4% 21,8%

Datos del Balance de Situacion

Inmovilizaciones materiaes (3) 291 2.216 7.219 11.044
Activos intangibles (4) 0 0 12 11
Existencias (5) 0 125 17.655 21.441
Clientesy otras cuentas a cobrar 224 275 8.987 16.580
Efectivo y equivalentes 60 1.267 4.228 4572
Activo Total 1112 4524 39.366 54.957
Capitd suscrito 242 778 778 778
Total Fondos Propios 326 824 6.467 6.887
Deudas con entidades de crédito (6) 546 1.875 16.385 24.298
Ingresos diferidos (7) 153 676 4.968 5.085
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Acreedores y otras cuentas a pagar 73 1.149 8.563 14.311

Deuda financiera neta (8) 486 608 12.157 19.726

Datos del Edado de Flujos de

Efectivo

Inversiones (9) (725) (1.972) 5.458 3.804
Fondo de Maniobra operativo (10) 131 (986) 15.267 19.456

Cash flow operativo (11) (45) 921 (5.908) (1.329)

Nota: No se incluyen porcentajes de variaciones interanuales debido al escaso grado de comparabilidad entre
los diversos gjercicios (2004, 2005 y 2006).

Cifras extraidas de los estados financieros individuales auditados correspondientes a los gercicios
terminados e 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006.

(1) Incluye ventas, ingresos diferidos traspasados a resultados, subvenciones de explotacién y otros
ingresos.

(2) EBITDA calculado como beneficio de explotacion mas gastos de amorti zacion més pérdidas netas en
laengjenacidn de activos no corrientes, mas pérdida por deterioro de cuentas de clientes.

(3) Cifras netas de amortizacion acumulada Incluye inmovilizaciones materiales en curso.
(4) Cifras netas de amortizacion acumulada

(5) Incluye materias primas y producto terminado.

(6) Incluye deudas con entidades de crédito a corto y a largo plazo.

(7) Incluye subvenciones de capita y de explotacion de IDAE y del Ministerio de Industria no imputadas
aresultados.

(8) La deuda financiera neta se define como deuda financiera bruta (suma de deudas con entidades de
crédito a corto y largo plazo, intereses devengados no pagados, deudas por leasing o arrendamiento
financiero, polizas de crédito, cuentas de crédito, créditos documentarios y pdlizas de importacion)
menos efectivo y equivalentes a efectivo.

(9) Lasinversiones corresponden a efectivo neto utilizado en actividades de inversion.

(10) Fondo de Maniobra operativo calculado como la diferencia entre la suma de los saldos existencias,
clientes y otras cuentas a cobrar, gastos anticipados y activas por impuestos corrientes y la suma de
los sddos de acreedores y otras cuentas a pagar, ingresos diferidos y pasivos por impuestos
corrientes.

(12) El cash flow operativo se define como efectivo neto generado por las actividades de explotacion
(seglin € apartado 20.1 de este Documento).

Principalesratios financieros

La siguiente tabla muestra los Ratios financieros de Solaria a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006
asi como a 31 de marzo de 2007.

Principalesratiosfinancier os

a3ldediciembre 31.12.2004  31.12.2005 31.12.2006 31.03.2007
Rati o de apalancamiento (activo tota / fondas propios) 3,41x 5,49x 6,09x 7,98
Ratios de endeudamiento

- Deuda financiera bruta (1) / fondos propios (2) 167,5% 227,5% 253,4% 352,8%

- Deudafinancieraneta (3) / EBITDA (4) 4,00x 4,48 1,36x 4,39
Retorno sobre Fondos Propios (“ROE”) (5) 35,1% (6) 4,00% 154,80% 42,4%
Beneficio (pérdida) por accion (7) 4,29 0,54 72,57 0,04
Retorno sobre Capital Empleado (“ROCE”) (8) 24,6% (6) 3,5% 86,8% 19,6%
Fondo de M aniobra operativo (9) 131 (986) 15.267 19.456
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Deuda financiera bruta definida como la suma de deudas con entidades a corto y a largo plazo, deuda por leasing o
arrendamiento financiero, pdlizas de crédito, cuentas de crédito, créditos documentarios y p6lizas de importacion.

Valor delos fondos propios acierre de gercicio.
Deuda financiera neta se define como deuda financiera bruta menos efectivo y equivalentes a efectivo.

EBITDA calculado como beneficio de explotacion mas dotacidn a la amortizacion més resultado neto procedente del
inmovilizado mas pérdidas por deterioro de cuentas de clientes.

Retorno sobre fondos propios (ROE). Se define como beneficio (pérdida) del gercicio entre los fondos propios promedio
del gercicio (media aritmética de sus valores iniciales y finales de cada gjercicio). Mide la rentabilidad neta sobre la
inverson redizada por los accionistas, midiendo éstaasu valor contable.

Dato calculado en base a las cuentas individuaes auditadas, de acuerdo con PCGA, para € gercicio terminado a 31 de
diciembre de 2004. No puede ser caculado en base a las cuentas bajo NIIF por no disponer de informacion auditada
correspondiente al gercicio terminado a 31 de diciembre de 2003.

El beneficio (pérdida) basicos por accidn se determina dividiendo €l beneficio (pérdida) del gercicio entre é nimero
medio ponderado de acciones en circulacion durante ese gercicio, excluido, en su caso, d nimero medio de acciones
propias mantenidas alo largo del mismo. Su calculo se detalla a continuacion:

Beneficio (pérdida) por accion 2004 2005 2006
Beneficio (pérdida) del gercicio (en miles de euros) 96 230 56428
N° medio ponderado de acciones en circulacion 18.566 42,510 77.760
Beneficio / (pérdida) por accién (en eur os) 4,29 0,54 72,57

Retorno sobre e capital empleado (ROCE). Se define como el beneficio (pérdida) de explotacion dividido entre €l
capital empleado, siendo éste la suma de los fondos propios y la deuda financiera neta, tomando para ambos el promedio
del giercicio. Mide la rentabilidad operativa de |os recursos empleados, obtenidos tanto de | os accionistas como de otras
fuentes financieras. Su calculo se detalla a continuacion:

Retorno sobre e capital empleado (ROCE) 2004 (*) 2005 2006

Fondos Propios medios (a) 227 575 3.646
Deuda Financiera Neta media (b) 237 547 6.383
Total capita empleado medio (a)+(b)=(c) 464 1122 10.029
Beneficio (pérdida) de explotacion (EBIT)(d) 114 39 8.706
Retorno sobre capital empleado ROCE (d)/(c) 24,6% 3,5% 86,8%

(*) Caculado en base alas cuentas individual es auditadas, de acuerdo con PCGA, para € ejercicio terminado a
31 de diciembre de 2004.

Fondo de Maniobra operativo calculado como la diferencia entre la suma de los sados de existencias, clientes y otras
cuentas a cobrar, gastos anticipados y activos por impuestos corrientes y la suma de los saldos de acreedores y otras
cuentas a pagar, ingresos diferidos y pasivos por impuestos corrientes.

(10) Fondo de Maniobra operétivo sobre ventas cal culado como Fondo de Maniobra operativo entre ventas.
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FACTORES DE RIESGO

4.1 FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR DE
ACTIVIDAD

(@ Riesgos asociados al sector de la energia solar

Dependencia de la regulacién y disponibilidad en e futuro de incentivos y subvenciones publicas
aplicables al sector de energiasrenovablesy al desarrollo empresarial

La industria fotovoltaica depende, en buena medida, de la disponibilidad de niveles atractivos de
subvenciones, ayudas publicas e incentivos. A causa de diversos factores, como la presion para la
competitividad de los productos fotovoltaicos, los cambios politicos y/o la impugnacion de la
legislacion y regimenes de subvenciones para la generacion de energias renovables, estas ayudas
publicas pueden no mantenerse en |os niveles actuales, reducirse o suspenderse.

Adicionalmente, Solaria se ha beneficiado de significativas ayudas publicas que estén supeditadas al
cumplimiento continuado por parte de Solaria de ciertas condiciones, cuya falta de cumplimiento
conllevaria la obligacion de restituir las subvenciones recibidas y/o amortizar de inmediato € saldo
de los préstamos pendientes. Esto podria conllevar asimismo dejar de disponer de fuentes de
financiacion sin intereses.

Incidencia de |os cambios normativos

Las industrias fotovoltaica y solar térmica son objeto de control regulatorio y estan sujetas a
normativa sectorial especifica que puede modificarse en €l futuro. Dichas eventuales modificaciones
podrian implicar mayores gastos para los participes de los respectivos mercados y, una reduccion
significativa en la demanda de productos fotovoltaicos y/o térmicos, si estos costes adicionales se
trasladaran alos clientes a través de un incremento de |os precios.

Dependencia del precioy la disponibilidad de silicio.

El silicio es la materia prima fundamental utilizada en la industria fotovoltaica, cuyo mercado se ha
caracterizado histéricamente por una considerable volatilidad, debido a la falta de equilibrio entre la
capacidad de produccion de silicio (oferta) y su demanda, a las fluctuaciones de la demanda de
silicio apto para aplicaciones distintas de la industria fotovoltaica, los aumentos en los costes de la
electricidad y/o a la existencia de tecnologias mas €ficientes que reduzcan la cantidad del silicio o
incluso utilicen sistemas alternativos al silicio. Estas circunstancias, pueden llegar a provocar una
reduccion de la demanda de silicio apto para aplicaciones fotovoltaicas, favorecer la entrada de
nuevos competidores fabricantes de productos fotovoltaicos en € mercado o e incremento de su
produccién y en consecuencia, gjercer una presion a la baja y/o un efecto deflacionario en e precio
de los modul os fotovoltaicos.

Riesgo de obsolescencia de los productos por cambios tecnoldgicos en e sector. Potencial
ralentizacion del sector fotovoltaico.

El mercado de la energia solar se encuentra en un estadio de desarrollo relativamente incipiente y
existe € riesgo de que no resulte viable para su adopcion masiva. Ademas se caracteriza por su
répida evolucion tecnoldgica, 1o que obliga a la Sociedad a dedicar cuantiosos recursos a la
investigacion y desarrollo, a fin de que sus productos fotovoltaicos sean competitivos. Solaria
emplea silicio como semiconductor en sus productos fotovoltaicos, 10 que podria resultar menos
eficiente que otras tecnologias existentes, convirtiendo los productos de Solaria en obsoletos. Si
Solaria no logra desarrollar y comercializar de forma eficiente sus productos fotovoltaicos, la
demanda de los mismos podria verse reducida, y si no logra adoptar tecnologias alternativas con
éxito, podria no ser capaz de competir eficazmente en € futuro.
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Dependencia del Codigo Técnico de la Edificacion.

El éito del negocio de energia solar térmica de Solaria depende en gran medida de la demanda que
genere el Codigo Técnico de la Edificacion, que obliga a la instalacion de paneles solares térmicos
en todos los edificios nuevos y rehabilitados en Espafia, de la posicién de las compafiias
constructoras, que podrian dedicarse ellas mismas a la produccién de dichos paneles, y de la no
modificacion de dicho cddigo en cuanto ala obligacidn deinstalar de paneles solares térmicos.

Riesgos derivados de incrementos de los tipos de interés.

Una continuidad de la tendencia de incremento de los tipos de interés podria traducirse en un
descenso de la rentabilidad de las plantas fotovoltaicas financiadas a través de deuda, aumentar las
expectativas de rendimiento de inversiones alternativas, y provocar un descenso en la demanda de
productos fotovoltaicos.

Costes derivados del cumplimiento con la normativa en materia medioambiental.

La ampliacién de las actividades de Solaria hacia la fabricacion de células solares y wafers y la
aprobacion de nueva normativa relativa a la proteccion del medioambiente, pueden implicar costes
significativos para garantizar su cumplimiento y la obtencion de los permisos necesarios, asi como
para no generar niveles relevantes de contaminacion acustica, aguas residuales, residuos gaseosos u
otros residuos industriales ni sustancias peligrosas, cuya generacion podria derivar en cuantiosas
indemni zaciones, multas y suspension de la actividad de Solaria.

(b) Riesgos asociados al negocio de Solaria
Riesgos asociados a la condicion de gestor de nudo de Solaria

La Sociedad, en su condicién de gestor de nudo e éctrico, se obliga frente al Ministerio de Comercio,
Industria'y Turismo a contratar y evacuar una potencia minima de 100MW através del nudo de La
Paloma, debiendo depositar un aval por importe aproximado de 50.000.000 euros en garantia del
cumplimiento de dicha obligacion. Si Solaria no lograra instalar e minimo de potencia exigido, €
Ministerio de Comercio, Industria 'y Turismo podria gecutar e mencionado aval. Asmismo, toda
vez que el nombramiento de Solaria como gestor de nudo se encuentra pendiente de ratificacion por
Red Eléctrica de Espafia, S.A., la Sociedad corre el riesgo de no ser finalmente designado gestor de
nudo.

Incertidumbres respecto de la capacidad para llevar a cabo los proyectos de expansiéon de la
Sociedad.

La expansion de la capacidad de produccion, los planes de negocio e inversiones planificadas de
Solaria estan sujetos a riesgos e incertidumbres significativos y podrian verse afectados por los
condicionantes propios del mercado de la energia solar, cambiante, dindmico y en crecimiento. Si la
Sociedad no fuera capaz de obtener financiacion para llevar a cabo las inversiones futuras, de
expandir su actual funcionamiento y construir las nuevas plantas y lineas de produccion bajo una
estructura de costes eficiente y de acuerdo con d plan de negocio, es posible que la Sociedad sea
incapaz de expandir su negocio, reducir e coste unitario por watio/hora, mantener su posicion
competitiva, cumplir sus obligaciones contractuales e incrementar o mantener la rentabilidad.

Incertidumbres respecto de la capacidad €ficiente de produccion de células solares y wafers.

Solaria carece de experiencia significativa en € altamente complejo proceso de produccion de
céulas solares y wafers, por lo que podria no ser capaz de fabricar sus productos conforme a los
estdndares de calidad de sus modulos fotovoltaicos o las necesidades de sus clientes, de mantenerse
al dia de los avances tecnol égicos en este campo, y de desarrollar de forma eficiente en términos de
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costes su capacidad de produccion de células solares y wafers. Ello podria retrasar, interrumpir o
suspender su capacidad para suministrar |os médulos fotovoltaicos.

Riesgos relacionados con la gestion de la expansion.

La Sociedad podria no ser capaz de adecuar y/o mejorar sus procedimientos, relaciones con clientes,
capacidad de fabricacion, expansion territorial, etc. en la medida necesaria para gestionar
eficientemente la expansion de sus actividades y su crecimiento futuro, y en consecuencia, no
aprovechar las oportunidades de mercado, poner en practica sus estrategias de negocio o hacer frente
a presiones competitivas.

Riesgos inherentes a la competitividad en los mercados.

Solaria se enfrenta a un elevado nimero de competidores en € mercado espafiol e internacional,
siendo previsible que la presion competitiva aumente, tanto de competidores actuales como nuevos
participes en el mercado, algunos de los cuales cuentan con mayor experiencia 'y reconocimiento de
marca, relaciones estratégicas més fuertes con proveedores, acceso a mayores bases de clientes y
recursos'y economias de escala considerablemente mayores.

Solaria podria no ser capaz de iguaar las posiciones de a gunos de sus competidores, responder con
la misma rapidez a la evolucion en las necesidades de los clientes y asignar mayores recursos al
desarrollo, promocion y venta de sus productos y en consecuencia, de competir con éxito, por lo que
podria perder o ser incapaz de ganar cuota de mercado. Asimismo, la Sociedad podria no ser capaz
de mantener mérgenes de ganancia el evados en sus distintas actividades.

Adicionamente, si las fuentes convencionales de energia u otras fuentes de energias renovables
resultan més tractivas, € mercado dela energia solar podria dgjar de ser competitivo.

El historial que puede servir de base para la evaluacion del negocio es muy limitado

La informacidn histérica acerca de Solaria es muy limitada debido a reciente constitucién.
Actualmente la Sociedad esté en una etapa de expansion significativa de su negocio, con una € evada
tasa de crecimiento, que no podré alcanzar en periodos futuros, por lo que los resultados historicos
de explotacién de la Sociedad pueden no servir como base relevante para llevar a cabo una
evaluacion del negocio.

Dependencia de directivos y empleados clave en investigacion y desarrollo y otras areas

El futuro éxito de Solaria depende en gran parte de su capacidad de retener o reemplazar los
gjecutivos y empleados clave con conocimientos de investigacion y desarrollo, cuya pérdida podria
tener un efecto adverso considerable en la posicion de Solaria en el mercado.

Dependencia de un nimero limitado de clientes y falta de contratos a largo plazo

Actuamente, la Sociedad vende un porcentagje sustancial de sus modulos fotovoltaicos y paneles
solares térmicos y presta sus servicios llave en mano a un nimero limitado de clientes, cuya pérdida,
disminucion de pedidos, cese de actividades o falta de pago puntual de los productos de Solaria,
podria causar fluctuaciones sustanciales o una reduccion de los ingresos de la Sociedad.

Dependencia de un numero limitado de proveedores y falta de contratos a largo plazo

Solaria ha suscrito contratos para € suministro de células solares y wafers a corto plazo y con un
nimero limitado de proveedores externos. Si dichos proveedores incumpliesen sus obligaciones
contractuales 0 si no renovasen sus contratos con la Sociedad, y ésta no fuese capaz de obtener un
suministro aternativo, la Sociedad podria, a su vez, incumplir sus obligaciones con clientes, incurrir
en penalizaciones contractuales, perder cuota de mercado y dafiar su reputaci on



“‘., 4

Solaria

Laimposibilidad de asegurar un suministro continuado de células solares y wafers, debido a causas
como dificultades de los proveedores, o interrupciones o reducciones de suministros unavez Solaria
se dedique a la produccion propia de células solares y wafers, podria dafiar gravemente la capaci dad
de Solaria parallevar a cabo su negocio.

Dependencia de maquinaria y equipos de fabricacién especificos

Parte de los equipos que Solaria utiliza en sus procesos de fabricacion han sido desarrollados
especificamente para Solaria, por 1o que no pueden encontrarse facilmente a través de multiples
proveedores, y su reparacion puede resultar dificil o costosa.

Ademés, actualmente Solaria obtiene gran parte de su equipo productivo a través de proveedores
especificos. Si, por cualquier causa, estos proveedores resultaran incapaces de continuar atendiendo
el suministro que Solaria precise, Solaria podria incurrir en costes significativos, o no ser capaz de
continuar suministrando a los clientes, o que podria resultar en la imposicion de penalizaciones a
Solaria, en cancelaciones de pedidos y en pérdidas de ingresos.

Dependencia, en los proyectos llave en mano, de terceros profesionales y subcontratistas
independientes

En € desarrollo de su negocio de proyectos llave en mano, Solaria celebra contratos con terceros
profesionales y contratistas independientes, cuyo incumplimiento de sus obligaciones contractuales
podria dar lugar a responsabilidades solidarias de la Sociedad conforme a la legislacion laboral.

Eventuales defectos de calidad o de funcionamiento de los productos. Riesgo de demandas por
darfios

En caso de que los productos que actualmente fabrica Solaria, y/o los componentes de los mismos
gue obtiene de terceros, y/o los productos que fabrique en un futuro, tuvieran defectos no detectados,
Solaria podria incurrir en gastos considerables para reparar 0 reemplazar dichos productos
defectuosos, y verse expuesta a al riesgo de eventuales demandas por dafios, cuya estimacién podria
dar lugar a cuantiosas indemnizaciones por dafiosy perjuicios.

Riesgo de reclamaciones en garantia.

Debido al largo plazo de garantia que la Sociedad otorga en sus productos, la misma esté expuesta al
riesgo de reclamaciones que podrian tener lugar habiendo transcurrido un tiempo considerable desde
el envio de los productos y de la contabilizacion de |os ingresos correspondientes. Asimismo, cuando
la Sociedad comience la produccion propia de células solares y wafers, a carecer de garantias de
proveedores, no podré traspasar dichos costes a ningln proveedor. Todo elo podria derivar en gastos
adicionales bajo las garantias que Solaria otorga de sus productos.

Riesgos asociados al marketing, distribucion y venta de los médulos fotovoltaicos a escala
inter nacional

El marketing, distribucion y venta de los médul os fotovoltaicos que Solaria pretende llevar a cabo en
un futuro en los mercados internacionales exponen a la Sociedad a una serie de riesgos en relacion
con el personal dedicado a la distribucion en dichos mercados, las fluctuaciones en los tipos de
cambio, mayores costes, cumplimiento de requisitos particulares de los distintos mercados
internacional es o la existencia de barreras culturales, lingisticas, comerciales y logisticas.

Riesgos detipo de cambio.

Dado que un porcentgje de los gastos de explotacion de Solaria se redliza en dolares
estadounidenses, y que la misma no ha contratado coberturas que cubran dichos riesgos en la
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totalidad de las operaciones que realiza en divisa extranjera, las fluctuaciones de los tipos de cambio
pueden influir de forma significativa en |os resultados de explotacion de Solaria.

Riesgo de infraccion de derechos de propiedad industrial o intelectual de terceros

La Sociedad, o sus empleados, podrian verse envueltos en litigios relacionados con infracciones de
patentes o violaciones de derechos de propiedad intelectual e industrial de terceros, que pueden
resultar gravosos, implicar importantes responsabilidades frente a terceros, obligar a Solaria a la
solicitud de licencias y a pago de canones, a redisefiar sus productos o procesos de fabricacion, e
incluso desembocar en suspensiones de la actividad de la Sociedad.

Falta de proteccién de los derechos de propiedad intelectual e industrial

La Sociedad no ha protegido mediante marcas, patentes u otros derechos de propiedad industrial o
intelectual sus productos y procesos de produccion y solo posee una proteccion limitada respecto a
su know-how, servicios, tecnologia y datos, ni ha registrado su nombre comercial fuera de Espafia,
por lo que corre € riesgo de verse obligada a utilizar otro nombre o marca para sus productos en el
extranjero. Cualquier litigio en este sentido puede resultar gravoso e implicar un menoscabo de la
posicion competitiva de Solaria.

Gastos derivados de la admision a negociacion

Solaria tendra que incurrir en gastos significativos, adicionales, no recurrentes y no relacionados con
las actividades de la Sociedad, en relacion con la estructuracion y gecuciéon de la Oferta, por un
importe total aproximado de 10 millones de euros, 1o que podria tener un impacto relevante en los
gastos de explotacion de la Sociedad en € gercicio 2007.

(© Riesgos relacionados con la estructur a accionarial de Solaria
Accionistas principales

Tras la Oferta, los accionistas actuales de Solaria poseeran aproximadamente un 75% de las acciones
en circulacion (o un 71,53% s se gercita la opcion de compra “green-shoe’ en su totalidad) y los
nuevos accionistas poseeran aproximadamente un 25% de las acciones en circulacion (o un 28,47%
si se gjercitala opcion de compra “ green-sho€”’ en su totalidad). En consecuencia, los accionistas de
referencia de la Sociedad podran influir significativamente en todos los asuntos que requieran la
aprobacién de la mayoria de los accionistas y en la gestion cotidiana de Solaria. Los intereses de los
accionistas de referencia podrian diferir de los de los demés accionistas.

4.2 FACTORES DE RIESGO PARA LOSVALORESOFERTADOS Y/O ADMITIDOS A
COTIZACION

Posibles ventas futuras de acciones y precio de mercado de las acciones

La venta de un nimero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras la presente Oferta, 0
la percepcion por € mercado de que dicha venta podria tener lugar, podrian af ectar negativamente al
precio de cotizacion de las acciones o a la capacidad de Solaria para aumentar su capital social y
ofrecer las acciones publicamente.

La Sociedad y su accionista mayoritario, Solaria DTL Corporacién han acordado, no vender ni
enagjenar, salvo excepciones, cualesquiera acciones u obligaciones convertibles o canjeables en
acciones durante un periodo de 180 dias y 360 dias (lock-up), respectivamente, a partir de la
admision a negociacion de las acciones en las Bolsas de Vaores sin @ consentimiento de las
entidades coordinadoras globales. Asimismo, los integrantes de la familia Diaz-Tegeiro Larrafiaga
han asumido un compromiso equivalente de no transmision de acciones (lock-up), sobre el 51% de
Su respectiva participacion en Solaria DTL Corporacion, S.L., por un periodo de 360 dias a contar
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desde la admision a negociacion de las acciones de Solaria en las bolsas de valores espariolas. Con
todo, trascurrido € plazo de lock-up, la Sociedad podria emitir nuevas acciones y su accionista
mayoritario (y los accionistas de Solaria DTL Corporacion, S.L., respecto de esta Ultima) podrian
vender sus acciones, |0 que podria afectar negativamente a precio de cotizacion de las acciones de
Solaria.

Inexistencia de un mercado previo para las acciones

Esta Oferta constituye la oferta inicial de acciones de Solaria 'y no existe en la actualidad un mercado
en e que se negocien sus acciones, por tanto, no puede asegurarse que las acciones vayan a cotizar a
un precio igua o similar al Precio de la Oferta. Ademés, no existen garantias respecto del volumen
de contratacion que acanzaran, ni su respectivaliquidez. En este sentido, debe tenerse en cuenta que
la liquidez de las acciones podria verse afectada por la existencia de limitaciones a la venta de las
acciones mencionadas anteriormente, o a causa de un retraso de la fecha efectiva de admision a
negociacion de las acciones de Solaria, prevista parad 19 dejunio de 2007.

Precio de la Oferta

La Sociedad, de comln acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, ha establecido una banda
de precios INDICATIVA Y NO VINCULANTE para las acciones de la Sociedad objeto de la
presente Oferta de entre 7 y 9,5 euros por accion (sin que exista experto independiente que asuma
responsabilidad alguna por dicha valoracion), o queimplica asignar ala Sociedad una capitalizacion
bursdtil de entre 708 y 961 millones de euros, aproximadamente, contando con las acciones emitidas
como consecuencia de la Of erta de Suscripcion.

Volatilidad del precio delas acciones

El precio de mercado de las acciones puede ser voldtil. El precio inicia de la Oferta podria no ser
indicativo de los precios de cotizacion que prevalezcan en € mercado con posterioridad a la misma.
Factores como las fluctuaciones en los resultados de explotacion de Solaria, publicidad negativa,
cambios en las recomendaciones de los analistas bursatiles sobre la Sociedad o en las condiciones
globales de los mercados financieros podrian tener un efecto material adverso en € precio de
mercado de |as acciones.

Politica de dividendos

La politica futura de distribucion de dividendos sera fijada por la junta general de accionistas a
propuesta del consejo de administracion, el cual no prevé proponer a corto y medio plazo el pago de
dividendos a | os accionistas con cargo a los resultados, sino que contempla aplicar latotalidad de los
fondos generados por el negocio parad desarrollo y expansién de la actividad de Solaria.

Desistimiento y revocacion de la Oferta

La Sociedad se reserva el derecho a desistir de la Oferta, posponerla, aplazarla o suspenderla en
cualquier momento anterior a lafijacion del precio de las acciones, sin que Solaria deba motivar tal
decision. Adicionalmente, la Oferta quedara revocada si la admision a negociacion oficial de la
totalidad de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores espafiolas no tuviera lugar llegado
el dia 31 dejulio de 2007, en cuyo caso las acciones de nueva emision serén devueltas a la Sociedad,
recompradas y amortizadas. Asimismo, la Oferta también podra revocarse en |os supuestos previstos
en € apartado 5.1.4 dela Nota sobre las Acciones.
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El desistimiento o la revocacion de la Oferta por estas causas no seria causa de responsabilidad
alguna de Solaria, ni generaria derechos indemnizatorios afavor delos inversores.

Riesgo de pérdida del umbral de distribucion suficiente

Si por cualquier causa se redujera el nimero de acciones objeto de la Ofertay como consecuencia de
ello no hubiera certeza de alcanzar el umbral de distribucion suficiente para la admision de las
acciones de Solaria a negociacion en las Bolsas de val ores espafiolas, la Sociedad, habria de solicitar
alaCNMV lano aplicacion del requisito de distribucion suficiente en el momento de la admision a
negociacion, sobre la base de que realizara la distribucion a corto plazo en la Bolsa. En caso, de que
laCNMYV considerase que no existe suficiente difusion, la Oferta quedaria revocada.

4.3 FACTORESDE RIESGO RELATIVOSAL PER
PER

De la Banda de Precios Indicativa y no Vinculante resulta una capitalizacion bursatil o valor de
mercado de entre 708 y 961 millones de euros sobre la totalidad de las acciones de Solariay un PER
de entre 125x y 170x sobre los estados financieros a 31 de diciembre de 2006 elaborados conforme a
NIIF y de entre 63x y 85x sobre |os estados financieros intermedios cerrados a 31 de marzo de 2007,
extrapolados linealmente a la totalidad del gercicio. A efectos meramente indicativos se hace constar
gue & PER medio delaBolsade Madrid (IGMB), a 31 de diciembre de 2006, es 15,04x.

13



11

%

Solaria

FACTORES DE RIESGO

Antes de adoptar la decision de invertir en las acciones objeto de la Oferta, deben tenerse en cuenta
los riesgos que se enumeran a continuacién, asociados con la actividad de la Sociedad y relativos a
las acciones objeto de la Oferta y que podrian afectar de manera adversa al negocio, los resultados o
la situacion financiera, econdmica o patrimonial del Emisor o a sus acciones. Estos riesgos no son
los Unicos a los que  Emisor podria hacer frente en € futuro. Podria darse € caso de que futuros
riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como rel evantes, pudieran tener un efecto en €l
negocio, los resultados o la situacion financiera, econémica o patrimonial del Emisor o en sus
acciones. Asimismo debe tenerse en cuenta que dichos riesgos podrian tener un efecto adverso en €
precio de las acciones del Emisor 1o que podria llevar a una pérdida parcial o total de la inversion
realizada.

FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR DE
ACTIVIDAD

Riesgos asociados al sector de la energia solar

Dependencia de la regulaciéon y disponibilidad en e futuro de incentivos y subvenciones
publicas aplicables al sector de energiasrenovablesy al desarrollo empresarial.

La industria fotovoltaica, incluyendo, sin limitacién, la venta de mdédulos fotovoltaicos y el
desarrollo de proyectos Ilave en mano, depende, en buena medida, de la disponibilidad de niveles
atractivos de subvenciones publicas e incentivos. En la actualidad, el Real Decreto 661/2007, de 25
de mayo, por € que se regula la actividad de produccion de energia eéctrica en régimen especial,
establece e régimen legal de subvenciones aplicable al sector de energias renovables en Espafia. Esta
disposicién ofrece determinados incentivos financieros para los productores de energia solar, al
establecer una obligacion de compra para las empresas distribuidoras de energia eléctricay fijar una
tarifa legal minima para la eectricidad procedente de fuentes de energia renovable, entre las que se
incluye la energia fotovoltaica.

La Sociedad entiende que los siguientes factores podrian eventualmente resultar en la reduccion o la
suspension de las subvenciones y ayudas publicas para la energia fotovoltaica en Espafia:

Presion para la competitividad de los productos fotovoltaicos. Para garantizar su futuro a largo
plazo, la industria fotovoltaica debera ser capaz de competir con las fuentes de energia
convencionales, asi como con otras fuentes de energias renovables, tanto en términos de costes
como de eficiencia por watio de la electricidad generada. Los niveles actuales de subvenciones
publicas a la energia fotovoltaica en Espafia suelen justificarse en parte como un “periodo de
gracia’ a favor de la industria fotovoltaica para facilitar paulatinas reducciones del coste por
kWh de generacién de eectricidad, mediante avances tecnoldgicos, reducciones de costes y
mejoras en los procesos. En consecuencia, y a medida que se vaya materializando dicha
reduccion de costes de generacion, no puede descartarse que e nivel actual de apoyo
gubernamental probablemente se vaya reduciendo, de forma gradual, tal y como ha ocurrido
recientemente con la energia edlica en Espafia o con la propia energia solar en otros paises de
Europa Occidental, como por ejemplo Alemania. El régimen espafiol de subvenciones existente
en la actualidad, incluyendo la extension y disponibilidad de las diversas tarifas, primas e
incentivos, et sujeto a revisiones cada cuatro afios, asi como en € momento en que la
capacidad global de las instalaciones fotovoltaicas en Espafia alcance 371 MW. En
consecuencia, cabe la posibilidad de que una vez que las instalaci ones fotovoltaicas existentes en
Espaia alcancen una capacidad de 371 MW, las diversas tarifas, primas e incentivos sean
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revisados alabgja A efectos informativos, d Ultimo dato oficial relativo ala capacidad instalada
en Espafa es el Informe sobre las Ventas de Energia del Régimen Especia en Espafia, publicado
por la Comisién Naciona de la Energia. Conforme a dicho Informe, a 31 de julio de 2006, €l
nimero de instalaciones era de 5.725, con una potencia instalada de 53 MW. Asimismo, segin
informé ASIF (Asociaciéon de la Industria Fotovoltaica), con fecha 14 de mayo de 2007, la
potencia total instalada en Espafia de energia solar fotovoltaica ha superado en 2006 las
previsiones mas optimistas tras alcanzar los 120 MW. En este sentido, seguin datos del Instituto
para la Diversificacion y Ahorro de Energia (IDAE), la capacidad fotovoltaica instalada en
Esparia en 2006 era aproximadamente de 118 MW. A medio-largo plazo, Solaria no descarta que
se produzca una reduccion gradual pero, al mismo tiempo, significativa de las tarifas aplicables
en Espafia para la venta de eectricidad generada por instalaciones fotovoltaicas. En caso de
materializarse dicha reduccion, la demanday € precio de mercado de los modulos fotovoltaicos
en Espafia (en la actualidad, un mercado clave para los productos de Solaria) podrian descender,
por 1o que los participes en  mercado, incluyendo a Solaria, podrian verse obligados a reducir
los precios para poder seguir compitiendo con las fuentes de energia convencionales asi como
con las otras fuentes de energias renovables.

No se puede descartar que, ante eventuales cambios politicos (por gemplo, un cambio de
gobierno) o cambios en la politica energética, las condiciones actuaes de fomento de la energia
fotovoltaica en Espafia se vean deterioradas. Por gemplo, un cambio politico podria resultar en
que el apoyo gubernamental actual a la energia fotovoltaica pase a destinarse, en todo o en parte,
a otras fuentes de energia més preferentes 0 menos desarrolladas, o bien a politicas de ahorro de
energia. Tales cambios politicos podrian afectar negativamente a la demanda de sistemas
fotovoltaicos en Espafia y, consecuentemente, traducirse en una disminucién de la demanda de
los productos de Solaria.

Riesgo de impugnacion: En otras jurisdicciones se han cuestionado los regimenes de
subvenciones para la generacién de energias renovables, por razones constitucionales y de otra
indole. Por giemplo, e régimen de subvenciones previsto bgjo la Ley de Alimentacion Eléctrica
Alemana (Stromeinspeisegesetz) fue impugnado ante @ Tribunal Constitucional Federal
(Bundesverfassungsgericht) y ante e Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas, como
una ayuda estatal no permitida. Posteriormente, la Ley de Energias Renovables Alemana (Gesetz
fur den Vorrang Erneuerbarer Energien), con una estructura de subvenciones similar, fue
impugnada ante e Tribuna Supremo Federal Aleman (Bundesgerichtshof). Aunque tanto el
Tribunal Constitucional Federal Alemén, el Tribunal Supremo Federal Aleméan como €l Tribunal
de Justicia de las Comunidades Europeas estimaron vélidas dichas disposiciones legales,
eventuales demandas interpuestas en el futuro contra los regimenes de subvenciones en Espafiay
en otros paises podrian obtener sentencias favorables. Si se estableciera que el régimen espafiol
de subvenciones e incentivos a la generacion de energias renovables es, en todo o en parte,
contrario a ley y, como consecuencia, se redujera o se retirara dicho régimen, las ventas de
maodul os solares de Solaria podrian verse reducidas de forma significativa.

Solaria podria tener que afrontar cuestiones similares a las descritas en relacion con otros mercados
potenciales en que pretenda operar en € futuro, en la medida en que dichos mercados dependan,
directa o indirectamente, de subvenciones e incentivos gubernamental es.

La Sociedad entiende que su capacidad para mejorar la eficiencia de sus productos, reducir los costes
de produccion y, consecuentemente, € precio por kWh de eectricidad generada mediante sus
productos, serd determinante para poder competir eficientemente con las fuentes convencionales de
energia asi como con las otras fuentes de energias renovables y para adaptarse a eventuales
reducciones de las subvenciones e incentivos en los mercados clave para Solaria. En caso de que la
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Sociedad no consiguiera alcanzar, obtener o desarrollar los niveles necesarios de avances
tecnol 6gicos para lograr la eficiencia y mejoras requeridas y/o de reduccion de costes, podria verse
impedida para competir eficientemente con las fuentes convencionales de energia o con las otras
fuentes de energias renovables, asi como con compafiias que lleven a cabo soluciones llave en mano
para otras fuentes de energias renovables. Si las reducciones de costes, la innovacion en los
productos o las mejoras en los procesos no se llevan a cabo o bien se alcanzan a un ritmo inferior al
necesario para poder acometer las reducciones de precios necesarias, € negocio, las perspectivas, la
situacion financiera y los resultados operativos de la Sociedad podrian verse negativamente
afectados.

Adicionalmente, Solaria se ha beneficiado y espera seguir disponiendo en € futuro de significativas
ayudas publicas de &mbito estatal, autondmico y local, en forma de subvenciones directas de capital
asi como de subvenciones directas e indirectas de tipos de interés (en relacion con las actuales
fuentes de financiacion de la Sociedad) y asimismo mediante la adjudicacién de terrenos para su
adquisicion por la Sociedad a un precio inferior al de mercado, a la hora de construir sus
instalaciones de produccion. Estas ayudas estén supeditadas a cumplimiento continuado por parte de
Solaria de ciertas condiciones. Por gemplo, €l 17 de enero de 2006, e Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio espariol concedié a la Sociedad una subvencion por un importe aproximado de
4,55 millones de euros para la construccion de sus instalaciones de produccion de células
fotovoltaicas y paneles solares térmicos en Puertollano, (Ciudad Real). Asimismo, Solaria ha suscrito
una serie de préstamos sin intereses con distintas entidades financieras espafiolas y con d Instituto de
Crédito Oficial (“1CQO”). Dichos incentivos estan sujetos al continuo cumplimiento de determinadas
condiciones. La falta de cumplimiento de alguna de dichas condiciones, o de las condiciones
impuestas en virtud de otras subvenciones o incentivos concedidos a favor de la Sociedad,
conllevaria la obligacion de restituir las subvenciones recibidas y/o amortizar de inmediato € saldo
de los préstamos pendientes y podria conllevar asimismo dejar de disponer de fuentes de
financiacion sin intereses, o cual, a su vez, podria afectar negativamente a negocio, las perspectivas,
la situacion financiera y los resultados de explotacién de Solaria.

Incidencia de los cambios nor mativos

Las industrias fotovoltaica y solar térmica son objeto de control regulatorio y estédn sujetas a
normativa sectorial especifica, a nivel estatal, autonébmico y local, en materia de edificacion,
seguridad, proteccion del medioambiente, interconexion alared y demas materias relacionadas. Esta
normativa y politicas relacionadas han sido modificadas y pueden continuar siéndolo en € futuro.
Cualquier eventual novedad o cambio legislativo o de las politicas gubernamental es respecto de los
sectores fotovoltaico y/o térmico podria implicar que los participes de los respectivos mercados se
vean obligados a incurrir en importantes gastos adicionales y, en consecuencia, podria suponer una
reduccion significativa en la demanda de productos fotovoltaicos y/o térmicos, s estos costes
adicionales se trasladaran a los clientes a través de un incremento de | os precios de dichos productos,
lo cual, a su vez, podria afectar negativamente a negocio, las perspectivas, la situacion financieray
los resultados de explotacién de Solaria.

Dependencia del precioy la disponibilidad desilicio.

El silicio es la materia prima fundamental utilizada en la industria fotovoltaica. EI mercado del
silicio histéricamente se ha caracterizado por una considerable volatilidad. Entre los factores que
pueden influir en el precioy ladisponibilidad de silicio estan los siguientes:

Capacidad de produccion de silicio: si bien entre los afios 1998 y 2003 se produjo un exceso
considerable de oferta de silicio, en los Ultimos afios la demanda ha superado a la oferta, 1o que
ha generado un fuerte incremento del precio dd silicio. Algunos productores de silicio estén
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[levando a cabo importantes inversiones para ampliar su capacidad de produccion y otros nuevos
participantes en el mercado estan abriendo plantas de considerable capacidad, con € fin de
atender la escasez de oferta de silicio apto para su uso en médulos solares. Aunque Solaria
espera que en 2008 exista una capacidad productiva adicional considerable, no existen garantias
de que d desequilibro entre la oferta'y la demanda de silicio se vaya a solucionar por compl eto;

Demanda de silicio para usos no fotovoltaicos: el silicio se utiliza intensamente en una amplia
variedad de industrias, entre las que cabe destacar la electronica y la relativa a equipos
informédticos. Las fluctuaciones de la demanda de silicio apto para aplicaciones electronicas y
aplicaciones de hardware de ordenadores, podrian causar volatilidad en € precio y la
disponibilidad de silicio en bruto, y hacer que los fabricantes intercambien su produccién entre
silicio apto para aplicaciones electronicas y equipos informaticos a silicio apto para aplicaciones
fotovoltaicas, lo cual, a su vez, puede afectar a precio y ala disponibilidad de silicio apto para
aplicaciones fotovoltaicas; y

Eficiencias en la produccién fotovoltaica/tecnol ogias alternativas. los avances en los procesos
de produccion de tecnologia solar que reducen la cantidad necesaria de silicio por watio o
potencia generada (por gemplo, la reduccion del espesor de los wafers), o la introduccion de
tecnologias alternativas que reduzcan sustancialmente o eliminen la necesidad de silicio en los
sistemas fotovoltaicos, puede resultar en una reduccion de la demanda de silicio apto para
aplicaciones fotovoltaicas, y gercer una presion a la bagja en los precios de los médulos
fotovoltaicos. De forma similar, si se demostrara que sistemas alternativos de generacion de
potencia (por gjemplo, parques edlicos o plantas de energia de bio-combustible) resultan mas
eficientes que los sistemas fotovoltaicos, la demanda de sistemas fotovoltaicos (incluyendo
sistemas fotovoltaicos basados en silicio) podrian reducirse considerablemente.

En consideracion a los factores mencionados y otros factores relevantes, no es posible asegurar que
los precios o la disponibilidad de silicio vayan a edtabilizarse a corto o medio plazo. Las
fluctuaciones en el precio y la disponibilidad de silicio pueden afectar de modo significativo al
resultado de las actividades de explotacién de | os fabricantes de productos fotovoltaicos. En aguellos
casos en que la oferta de silicio supere a la demanda, € menor coste de la materia prima puede
estimular a los fabricantes de productos fotovoltaicos a incrementar su produccion, lo que a su vez
puede gercer un efecto deflacionario en el precio de mercado de los productos fotovoltaicos finales,
tales como los moédulos fotovoltaicos. Asimismo, en la industria de moédulos fotovoltaicos,
caracterizada por la existencia de barreras tecnoldgicas de entrada relativamente bagjas, la gestion de
la cadena de suministros ha supuesto histéricamente una barrera de entrada importante. En
consecuencia, cualquier aumento de la disponibilidad o cualquier reduccion del precio de las
materias primas clave puede incluso favorecer que nuevos participantes en el mercado comiencen a
fabricar productos fotovoltaicos, 0 que resultaria en una mayor fragmentacion de la industria, un
aumento de la competencia y una reduccién de los precios. Por € contrario, si la demanda de silicio
supera a la oferta y se incrementan los precios dd silicio, los fabricantes de productos fotovoltaicos
no estaran siempre en posicion de repercutir los aumentos de precio a los clientes, 1o que puede
resultar en un efecto negativo en los resultados de sus operaciones.

La eectricidad es un componente importante en la produccion de silicio. Los precios de la
electricidad han registrado fuertes aumentos en todo e mundo durante los Ultimos afios y podrian
seguir aumentando. De producirse aumentos importantes en 1os costes de la eectricidad, €lo podria
conllevar a su vez un incremento de los precios del silicio.
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Riesgo de obsolescencia de los productos por cambios tecnoldgicos en el sector. Potencial
ralentizacion del sector fotovoltaico.

Los mercados de energias renovables se caracterizan por su réapida evolucion tecnolégica.  Esto
obliga a desarrollar nuevos productos fotovoltaicos y a introducir mejoras sobre los ya existentes
para mantenerse al dia con la evolucion de los estandares industridles y de las necesidades
cambiantes de los clientes. Avances tecnoldgicos significativos podrian hacer que los productos
fotovoltaicos actuales dejasen de ser competitivos y/o resultar obsoletos. La Sociedad, al igual que
otros participes dd sector fotovoltaico, debera dedicar cuantiosos recursos financieros a la
investigacion y desarrollo para defender y mejorar su posicionamiento en el mercado, mantenerse al
corriente de los avances tecnol 6gicos en los sectores de energias renovables y ser capaz de competir
eficazmente en €l futuro.

Solaria ha optado por emplear € silicio como semiconductor en sus productos fotovoltaicos, si bien
es consciente de la existencia de otras tecnologias (por g emplo, materiales fotovoltaicos de pelicula
fina (“thin film™), que han sido adoptadas por algunos de sus competidores. La Sociedad ha optado
por e empleo desilicio por los siguientes mativos:

las propiedades del silicio resultan més favorables para generar € denominado “efecto
fotovoltaico”, frente a otros materiales como las combinaciones con cadmio teluro, que a dia de
hoy, carecen de interés comercial por su elevado coste de utilizacion, sin que se hayan observado
mejoras apreciables en € rendimiento (en torno al 8%) frente a los rendimientos observados en
las tecnologias basadas en d silicio (16-18%);

el desarrollo amplio y contrastado desde el punto de vista técnico de las tecnologias basadas en
silicio, frente a otra tecnol ogias cuya durabilidad en € tiempo no ha sido contrastada;

la maguinaria y tecnologia utilizadas como base fundamental en las tecnologias basadas en
silicio, la cual es utilizada en @ mercado desde hace largo tiempo; y

la utilizacion del silicio como tecnologia base por la mayor parte de los suministradores, |o que
dificulta la posibilidad de alcanzar o cerrar acuerdos tecnoldgicos o de suministro para
tecnol ogias alternativas.

Ahora bien, los médulos fotovoltaicos producidos a base de meteriales de pelicula fina, como el
silicio amorfo y el teltrido de cadmio requieren una cantidad sustancialmente inferior de silicio para
la produccion que los médul os fotovoltai cos a base de silicio cristalino y son, por tanto, dependientes
en menor medida de incrementos en € coste del silicio. Si cualquiera de dichas tecnol ogias resultase
més eficiente en términos de costes, los modulos fotovoltaicos de Solaria podrian dejar de ser
competitivos y/o resultar obsoletos y Solaria podria no ser capaz de redlizar una transicion de
producto eficaz o, en modo alguno, de adoptar una tecnol ogia alternativa.

Si Solaria no consigue disefiar, desarrollar y comercializar con éxito nuevos productos fotovoltaicos,
0 mejorar los existentes, podria no ser capaz de competir eficazmente en € futuro. Si las tecnologias
asociadas a energias renovables competidoras resultan en costes de fabricacion inferiores a los
estimados para los productos fotovoltaicos de la Sociedad, u ofrecen un mayor rendimiento, la
demanda de los mismos podria verse reducida. Ademas, si la Sociedad fuera incapaz de gestionar la
transicion de los productos, su eficienciay capacidad productiva, asi como sus controles de calidad,
podrian verse afectados negativamente. De darse cualquiera de dichas circunstancias, la cuota de
mercado de la Sociedad podria reducirse y los beneficios y resultados de explotacion podrian
disminuir.
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El mercado de la energia solar se encuentra en un estadio de desarrollo relativamente incipiente, y es
incierto hasta qué punto los madulos fotovoltaicos seran adoptados masivamente. Si la tecnologia
fotovoltaica resultara inadecuada para su adopcion a gran escala o la demanda de modulos
fotovoltaicos se desarrollara de forma insuficiente, el mercado actual de productos fotovoltaicos
podria contraerse, estancarse o crecer a una tasa inferior a la actual. Existen maltiples factores que
pueden af ectar alaviabilidad de la adopci6n masiva de la tecnologia fotovoltaicay de la demanda de
maodulos fotovoltaicos, entre los que cabe sefialar:

la eficacia en términos de costes, el rendimiento y la fiabilidad de los médulos fotovoltaicos en
comparacion con la energia convenciona y las otras energias renovabl es no solares;

la disponibilidad y cuantia de subvenciones e incentivos publicos para impulsar € desarrollo de
laindustria fotovoltaica;

el éxito de otras tecnologias de generacion eléctrica renovables, tales como la hidroeléctrica,
edlica, geotérmica, solar térmica, fotovoltaica concentraday biomasa;

las fluctuaciones en las condiciones econdmicas y de mercado que afecten a la viabilidad de la
generacion energética convenciona y de las fuentes renovables no solares, tales como
incrementos o disminuciones de los precios del petrdleo y otros combustibles fésiles;

las fluctuaciones en la inversiones de capital por parte de los usuarios finales de médulos
fotovoltaicos, que tienden a disminuir en contextos de ralentizacién econémica y de subidas de
lostipos deinterés; y

laliberalizacion del sector de la generacion eéctrica, y de toda laindustria energética en general.
Dependencia del Codigo Técnico de la Edificacion.

En marzo de 2006 tuvo lugar un cambio normativo muy relevante en el sector de la energia solar
térmica en Espafia, con la entrada en vigor del Codigo Técnico de la Edificacion, € cual, entre otras
disposiciones, obliga a los promotores a instalar paneles solares térmicos para € calentamiento de los
sistemas de agua en todos los edificios rehabilitados y de nueva construccion en Espafia. En el sector
térmico, la estrategia de la Sociedad ha sido y continta siendo mantener una Unica linea de productos
adaptada especificamente a mercado inmobiliario en Espafia, y € éxito del negocio de energia solar
térmica de Solaria depende en gran medida de la demanda que genere el Codigo Técnico de la
Edificacion.

Las compafiias constructoras podrian dedicarse elas mismas a la produccion de paneles solares
térmicos, con € fin de reducir o eliminar € coste de la instalacién de paneles solares térmicos en los
edificios que construyan o rehabiliten. Cualquier eventual revocacién o modificacién del Codigo
Técnico a resultas de la accidn de grupos de presion u otra circunstancia (como podria ser el hecho
de que las compafiias constructoras diversifiquen su actividad hacia la produccion e instalacion de
paneles solares térmicos), que pueda reducir de modo significativo la demanda de paneles solares
térmicos en Espafia, podria conllevar una reduccion de las ventas netas de paneles solares térmicos
de Solaria, y gjercer un efecto adverso en el negocio, las perspectivas, la situacion financieray en los
resultados de las actividades de explotacion de la Sociedad.

Riesgos derivados de incrementos de los tipos de inter és.

Las instalaciones fotovoltaicas conectadas a la red se financian en gran medida por medio de deuda
externa. Este método de financiacion suele ser e eegido para las plantas fotovoltaicas construidas
por personas fisicas, empresas o autoridades publicas. El contexto de tipos de interés relativamente
bajos que ha prevalecido hasta tiempos recientes ha provocado, en términos generales, un efecto
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positivo en la rentabilidad de las plantas fotovoltaicas, haciendo a su vez menos atractivas
determinadas inversiones alternativas.

Una continuidad de la reciente tendencia de incremento de los tipos de interés podria traducirse en
un descenso de la rentabilidad de las plantas fotovoltaicas financiadas a través de deuda, aumentar
las expectativas de rendimiento de inversiones alternativas, y provocar un descenso en la demanda de
productos fotovoltaicos. Dicha circunstancia podria resultar en una reduccién de la demanda de los
productos de Solaria 'y de los precios de mercado de los productos fotovoltaicos, asi como tener un
efecto negativo en € negocio, perspectivas, situacion financiera y resultados de explotacion de
Solaria.

Asimismo, en la medida en que la Sociedad mantenga sus niveles actuales de endeudamiento
financiero o los incremente en funcidn de las necesidad de financiacion de su plan de expansién, una
evolucion al alza de los tipos de interés podria tener un efecto negativo en la situacion financiera y
resultados de explotacion de Solaria.

Costes derivados del cumplimiento con la nor mativa en materia medioambiental.

Los participes del sector de la energia solar, entre 10s que se encuentra Solaria, estan obligados a
cumplir con la normativa de dmbito estatal, autondmico y local relativa a la proteccion del
medioambiente. La Sociedad entiende que sus procesos productivos no generan nivel es rel evantes de
contaminacion acuUstica, aguas residuales, resduos gaseosos u otros residuos industriales, que
cumple con las disposiciones legales en materia de proteccion del medioambiente y que cuenta
asimismo con todos |os permisos necesarios para llevar a cabo sus actividades tal y como se realizan
en la actualidad. No obstante, en caso de que se adoptasen normas més estrictas en el futuro, los
costes derivados del cumplimiento con dicha nueva regulacion podrian ser significativos. Por
ejemplo, la Sociedad increment6 |os fondos destinados a cumplir con las Restricciones de Sustancias
Peligrosas previstas en la Directiva de la Unién Europea, que entrd en vigor en julio de 2006,
mediante la restriccion de la cantidad de plomo y otras sustancias restringidas que la Sociedad
emplea en sus productos fotovoltaicos. Adicionamente, a medida que Solaria amplie sus actividades
deinvestigacion y desarrollo y se dedique a la fabricacidn de células solares y wafers, es posible que
aumenten de forma sustancial los niveles de contaminacion aclstica, aguas residuales, residuos
gaseosos y otros residucs industriales generados. Los costes derivados del cumplimiento de la
regulacion en ese momento podrian ser significativos. En caso de no cumplir con la normativa
mediocambiental actual y futura, Solaria podria verse obligada a abonar cuantiosas multas, suspender
la produccion o incluso abandonar € negocio. Lafalta de supervision por la Sociedad sobre € uso o
la emision controlada de sustancias peligrosas podria derivar en cuantiosas indemnizaciones por
dafios y perjuicios, multas e incluso la suspensién de sus actividades.

Riesgos asociados al negocio de Solaria

Riesgos asociados a la condicion de gestor de nudo de Solaria

El 14 de marzo de 2007 Solaria fue nombrada por primera vez, gestor de nudo eléctrico por la
Consgieria de Industriay Tecnologia de Castilla-La Mancha, para gestionar un punto de conexion a
la red en La Paloma (Ciudad Redl). El alcance y términos de dicho nombramiento se encuentra
pendiente de ratificacion por Red Eléctrica de Espafia, S.A., sin que a fecha del presente Folleto la
Sociedad tenga constancia del plazo en que dicha ratificacion, en su caso, pudiera producirse. En su
condicion de gestor de nudo, Solaria tendria la facultad de adjudicar y evacuar, dentro de los limites
de la capacidad de evacuacion eléctrica del nudo en cuestion, la potencia que debe conectarse a la
red eéctrica nacional a través del punto de conexidén que la misma gestione, entre los distintos
operadores energéticos que lo soliciten.
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Como consecuencia de la designacion de Solaria como gestor de nudo, la Sociedad se obligara frente
al Ministerio de Comercio, Industria y Turismo a contratar y evacuar una potencia minima de
100MW a través del nudo de La Paloma. Como garantia del cumplimiento de esta obligacion,
Solaria deberd depositar un aval a primer requerimiento por importe aproximado de 50.000.000
euros, que equivale a un 5% del importetotal del proyecto que la Sociedad pudiera desarrollar en €
mencionado nudo de La Paloma.

Con fechas 7 y 8 de mayo de 2007, Solaria suscribi6 dos acuerdos de intenciones no vinculantes con
dos clientes, en los que se recoge la intencidn de ambas partes de suscribir sendos contratos en virtud
de cada uno de los cuales Solaria llevara a cabo un proyecto Ilave en mano para € desarrollo de
cinco instalaciones solares fotovoltaicas de 10 MW de potencia nominal instalada cada una
(11 Mwp), con un punto de entrongue en el nudo de la Paloma (esto es, una potencia global entre los
acuerdos de 100 MW ).

No obstante, toda vez que los mencionados acuerdos de intenciones no son vinculantes, es posible
gue los mismos finalmente no se materialicen en la suscripcion por los clientes de la Sociedad de los
correspondientes contratos en firme. Asimismo, los términos del nhombramiento de Solaria como
gestor de nudo podrian no ser ratificados por Red Eléctrica de Espafia, S.A. y, en caso de serlo, si por
cualquier causa la Sociedad no lograra instalar un minimo de 100 MW de potencia para evacuar a
través del nudo de La Paloma, & Ministerio de Comercio, Industria y Turismo podria eecutar €
mencionado aval por importe aproximado de 50.000.000 euros, con € consiguiente impacto negativo
en las perspectivas, la situacion financiera 'y 1os resultados operativos de la Sociedad.

Incertidumbr es respecto de la capacidad para llevar a cabo los proyectos de expansion de la
Sociedad.

La Sociedad tiene previsto invertir en torno a 426 millones de euros durante los gercicios 2007 a
2010, en laforma que sereflga en la siguiente tabla:

Inversién estimada (€)

Proyecto deinversién 2007 2008 2009 2010 Total
Construccién de amacén 2.000.000 1.500.000 0 0 3.500.000
Ampliacion deinstaacionesy
capacidad de produccion de 5.600.000 13.000.000 5.500.000 4.000.000 28.100.000

panel es solares térmicos

Ampliacion deingtaacionesy

capacidad de produccion de 18.000.000 20.000.000 20.000.000 7.000.000 65.000.000
madul os fotovol taicos
Instalaciones de produccién y
ampliacion progresivade
capacidad de produccion de
células solares

Instalaciones de produccién y
ampliacion progresivade
capacidad de produccion de
wafers

TOTAL: 115.600.000 169.500.000 95.500.000 46.000.000  426.600.000

35.000.000 55.000.000 40.000.000 15.000.000  145.000.000

55.000.000 80.000.000 30.000.000 20.000.000  185.000.000

La Sociedad entiende que la anterior tabla reflgja su megor estimacion actual acerca de sus planes de
inversion. No obstante, dichos planes de inversiéon forman parte del plan de negocio hasta € afio
2010 y, en consecuencia, podrian verse afectados por los condicionantes propios de un mercado
cambiante, dindmico y en fuerte crecimiento, como es de la energia solar. Factores de mercado tales
como la eventual entrada de nuevos competidores 0 € estado de permanente evolucién tecnol 6gica
del sector, entre otros factores que escapan al control directo de la Sociedad, podrian aconsgar una
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revision al alza o ala baja de los planes de inversion descritas, o alterar la distribucion en € tiempo
parala realizacion de los mismos.

Conforme a lo sefialado en la tabla anterior, los aproximadamente 426 millones de euros que Solaria
tiene intencion de invertir aproximadamente durante los gercicios 2007 a 2010, se destinardn, en
particular, alos siguientes proyectos de expansion:

Incrementar la capacidad de produccion actual de modulos fotovoltaicos de los 90 MW afinales
de 2007 a 400 MW a finales de 2010 (incremento del 344,44%), e incrementar la capacidad de
produccion actual de paneles solares térmicos de los 90.000 m? actuales a 540.000 m* en 2010
(que supone un incremento del 500%). Estos incrementos de capacidad requeriran la extension
de las lineas de produccion actuales y la instalacion de lineas adicionales, a cuyo efecto se esta
construyendo una nueva planta de produccion de aproximadamente 2.000 m* de superficie que
la Sociedad espera que entre en funcionamiento antes de que finalice el gercicio 2007.

Iniciar la produccién de células solares antes de que finalice €l gercicio 2007, con una capacidad
inicial de 25 MW e incrementar progresivamente la capacidad de produccién hasta alcanzar los
400 MW en 2010 (gque supone un incremento del 1.500%). La Sociedad ya ha obtenido las
licencias pertinentes y ha dado comienzo a las obras de construccion de su nueva fébrica de
cdulas solares de aproximadamente 12.500 m® de superficie, y espera iniciar la produccion
comercial de células en d cuarto trimestre de 2007. La Sociedad no ha producido ain cdulas
solaresy, por lo tanto, no puede beneficiarse por  momento de las ventajas que suelen derivarse
dereplicar una linea de produccion existente.

Con fecha 2 de abril de 2007 la Sociedad suscribié con Grupo Rayet. S.A. (en adelante, “ Rayet”)
un contrato de construccion para su nueva fabrica de cdulas, en virtud del cua se establece un
plazo méximo de entrega de las obras de 41 semanas desde la firma del contrato (esto es, enero
de 2008). No obstante, €l contrato prevé que en el mes de octubre de 2007, pueda entrar en
funcionamiento la primera sala blanca de la fébrica de céulas.

Iniciar la producciéon de wafers (obleas de silicio) en € segundo semestre de 2008, con una
capacidad inicial de 100 MW, y alcanzar en 2010 una capacidad de produccion de 400 MW (que
supone un incremento del 300%). La Sociedad espera iniciar la construccion de una planta de
produccion de wafers de aproximadamente 50.000 m? de superficie en @ cuarto trimestre de
2007. Al igual que sucede respecto de la produccién de células solares, Solaria no ha producido
ain wafers y, por tanto, no puede beneficiarse por e momento de las ventajas que suelen
derivarse de replicar una linea de produccidn existente.

El éxito futuro de Solaria depende en gran medida de su capacidad para construir las nuevas plantas
y lineas de produccion bajo una estructura de costes eficiente y de acuerdo con el calendario previsto
en su plan de negocio. De no conseguirlo, es posible que la Sociedad sea incapaz de expandir su
negocio, reducir € coste unitario por watio/hora, mantener su posicién competitiva, cumplir sus
obligaciones contractuales e incrementar 0 mantener la rentabilidad. La expansion de la capacidad
de produccion esta sujeta a riesgos e incertidumbres significativos, entre los que cabe sefialar 1os
siguientes:

La Sociedad podria no retener u obtener subvenciones directas adicionales o préstamos estatales
en condiciones ventgjosas, tal y como las ha venido obteniendo;

Podria no ser capaz de obtener las fuentes de financiacion necesarias para cubrir las necesidades
de financiacion del plan de inversiones que la Sociedad tiene previsto acometer en los préximos
afnos, en condiciones suficientemente ventaj osas,
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Eventuales retrasos e incrementos de costes que pudieran derivarse de distintos factores, la
mayoria de los cuales escapa a control de la Sociedad (tales como los causados por terceros
encargados de las obras de construccion);

La Sociedad podria no ser capaz de obtener los permisos, licencias y autorizaciones necesarios
de las autoridades etatales, autondmicasy locales en tiempo y forma adecuados;

La Sociedad podria no ser capaz de instalar y asegurar la eficiente operacion de sus lineas de
produccién, que podrian no funcionar nunca exactamente segun fueron disefiadas, de forma
puntual y eficiente en términos de costes. En particular, hasta la fecha, Solaria no ha producido
cdulas solares ni wafers 'y, por tanto, carece de experiencia en la que basarse para € disefio y
montaj e de sus lineas futuras de produccion de células solares y wafers,

La Sociedad actualmente busca un proveedor tecnol égico adecuado para € disefio y desarrollo
de las lineas de produccién de wafers y no puede garantizarse que vaya a encontrar un proveedor
adecuado con d que pueda suscribir acuerdos, en términos competitivos o incluso en
cualesquiera condiciones;

La Sociedad ain no ha suscrito acuerdos para garantizar € suministro del silicio y de
equipamiento y la maquinaria necesarios para comenzar la produccion de wafers en términos
favorables y no puede garantizarse que vaya a obtener [os suministros necesarios en términos
competitivos o incluso en cualesquiera condiciones; y

La Sociedad ha experimentado un fuerte y veloz crecimiento desde € inicio de sus operaciones y
su plan de negocio contempla la implementaci én de la expansi én prevista hacia la produccion de
céulas solares y wafers, al tiempo que la Sociedad consolida sus lineas de produccion existentes.
La necesaria desviacion de la atencion y el tiempo de los directivos de la Sociedad puede
perjudicar la capacidad de la Sociedad para gestionar eficientemente sus operaciones durante la
implementacion de los planes de expansion.

Si, por cualquiera de los motivos anteriormente mencionados, o por cualquier otro motivo, la
Sociedad no fuera capaz de expandir su actual funcionamiento de conformidad con el plan de
negocio, es probable que se produjera un efecto adverso en e negocio, las perspectivas, la situacion
financieray en los resultados de las actividades de explotaci én de la Soci edad.

Para la financiacién de sus inversiones futuras, ademas de recursos propios, en particular, los
derivados de la ampliacion de capital objeto de la presente Oferta, la Sociedad espera contar con
recursos externos tales como financiacion de entidades de crédito, con tipos de interés
subvencionados en la medida de lo posible y, en menor medida, con cuantas subvenciones pueda
obtener la Sociedad en € futuro asi como con los fondos provenientes de la subvencion concedida
por € Instituto para la Reestructuracion de la Mineria del Carbon y Desarrollo Alternativo de las
Comarcas Mineras dd Ministerio de Industria, Comercio y Turismo que se describe en & apartado
10.1 y que se encuentra pendiente de cobro por la Sociedad a la fecha del presente Folleto.

Si la Sociedad no fuera capaz de obtener financiacion para llevar a cabo las inversiones futuras
previstas por importe aproximado de 426 millones de euros, las perspectivas, la situacion financiera
y los resultados operativos de la Sociedad podrian verse negativamente afectados.

Incer tidumbr es respecto de la capacidad eficiente de produccién de células solaresy wafers.

Solaria carece de experiencia significativa en la produccion de células solares y wafers 'y deberd por
tanto afrontar retos considerables. A diferencia de la fabricacion de médulos fotovoltaicos y paneles
solares térmicos, especialmente la produccion de células solares y, aunque en menor medida,
también la produccion de wafers, implican una serie de procesos atamente complgos, por 1o que la
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Sociedad podria no ser capaz de fabricar sus productos conforme a los esténdares de calidad de sus
maodulos fotovoltaicos o de acuerdo con las necesidades de sus clientes. Cualquier desviacion en €l
proceso de fabricacion podria conllevar pérdidas significativas de rendimiento y, en algunos casos,
provocar la suspensiéon o incluso € cese de la produccion o reducir la potencia producida. Si la
Sociedad experimentase retrasos 0 continuas interrupciones en la produccién de células solares o
wafers, elo podria afectar negativamente a su capacidad para suministrar los médul os fotovoltaicos
comprometidos bajo los contratos suscritos con clientes, con lo cual, a su vez, e negocio, las
perspectivas, la situacion financiera y los resultados operativos de la Sociedad podrian verse
negativamente af ectados.

La Sociedad debera destinar recursos a la adquisicion de equipos de fabricacion para producir cdulas
solares y wafers, asi como redlizar importantes inversiones en investigacion y desarrollo para
mantenerse a dia de los avances en la tecnologia energética solar. Las tecnologias, disefios y
preferencias de los clientes en el campo de las células solares y los wafers evolucionan méas
répidamente y las cdulas solares tienen un ciclo de vida més corto que e de los mddulos solares.
Cabe la posibilidad de que la Sociedad no sea capaz de afrontar con éxito estos retos. Ademas,
Solaria debera hacer frente a mayores costes para cumplir la normativa aplicable en materia
mediocambiental, toda vez que en los procesos productivos de cdlulas solares y wafers se emplean
materiales y productos peligrosos.

Si la Sociedad no consigue desarrollar con éxito y de forma eficiente en términos de costes su
capacidad de produccion de células solares y wafers, € negocio, las perspectivas, la situacion
financieray los resultados operativos de la Sociedad podrian verse negativamente afectados.

Riesgos relacionados con la gestiéon de la expansion.

Para gegtionar eficientemente la expansion de sus actividades, la Sociedad debera mejorar sus
sistemas operativos y financieros, sus procedimientos y controles, asi como incrementar su
capacidad de fabricacion y flujo de productos terminados, mejorar la eficiencia de sus lineas de
produccién (incluyendo las nuevas lineas de produccion de células solares y wafers) y ampliar,
formar y gestionar adecuadamente una plantilla en fuerte crecimiento. El equipo directivo también
debera mantener y ampliar las relaciones de Solaria con sus clientes, proveedores y otros terceros, asi
como atraer nuevos clientes y proveedores y establecer relaciones comercial es con |os mismos.

Las actividades, personal, sistemas, procedimientos y controles internos de la Sociedad, tanto
actuales como proyectados, podrian resultar inadecuados para respaldar su crecimiento futuro. Si
Solaria no consigue gestionar eficientemente su crecimiento futuro, podria ser incapaz de aprovechar
las oportunidades de mercado, poner en préctica sus estrategias de negocio o hacer frente a presiones
competitivas.

Asimismo, hasta la fecha, Solaria ha desarrollado una parte sustancial su actividad de negocio en
Cadtilla-La Mancha, en la que se ubican tanto las instal aciones de produccién de la Sociedad, sitas en
Puertollano, como los terrenos de propiedad de la Sociedad sobre los que ha venido desarrollando
proyectos |lave en mano para sus clientes en esta linea de negocio. No obstante, en el futuro, factores
tales como el potencial agotamiento de la capacidad de la red en Castilla-La Mancha, la existencia de
politicas locales cambiantes, la limitada disponibilidad de puntos de conexion y/o la imposicion de
condiciones més onerosas para la adquisicion de terrenos, entre otros, podrian requerir la expansion
del negocio de Solaria en otras Comunidades Auténomas. Si la Sociedad fuera incapaz de llevar a
cabo dicha expansion en otros territorios distintos de Castilla-La Mancha, elo podria afectar
negativamente a crecimiento futuro de la Sociedad y a su capacidad para aprovechar las
oportunidades de mercado, poner en préctica sus estrategias de negocio 0 hacer frente a presiones
competitivas.
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Riesgos inherentes a la competitividad en los mer cados.

Solaria se enfrenta a un elevado nimero de competidores en & mercado espafiol de médulos
fotovoltaicos. Entre la competencia en Espafia cabe destacar a Isofotdn o Atersa, y entre la
competencia internacional, a BP Solar o Solar World. Es previsible que, debido a los factores que se
relacionan a continuacion, la presion competitiva en el mercado espafiol aumente, tanto por parte de
los competidores actuales de Solaria como por parte de nuevos competidores:

Mercado de gran crecimiento: La demanda de médulos fotovoltaicos y paneles solares térmicos
estd creciendo en Espafia debido, a juicio de Solaria, @ marco regulatorio favorable, la gran
radiacion solar mediay larelativa juventud del sector de la energia solar.

Bajos costes: Los costes asociados con € establecimiento y operacion de lineas de produccion de
maodulos fotovoltaicos y paneles térmicos solares son relativamente bajos, especialmente ante la
existencia de subvenciones e incentivos (como sucede en Espafia). Ademés, una vez que una
linea de produccién de médulos fotovoltaicos o de paneles térmicos solares se encuentra en
funcionamiento, es replicable facilmente y a un coste limitado a fin de aumentar la produccion.

Tecnologia estandarizada: La tecnologia, maquinaria y equipamiento necesarios para la
produccién de maodulos fotovoltaicos y paneles térmicos solares se pueden adquirir sin
problemas de disponibilidad y estén, hasta cierto punto, estandarizados. Asimismo, la Sociedad
no es propietaria de patentes u otros derechos de propiedad intelectual que pudieran
desincentivar o impedir o0 a sus competidores acceder al mercado de médulos fotovoltaicos o
panel es solares térmicos.

En consecuencia, debido al atractivo que representa el mercado espafiol y a la escasez de barreras de
entrada, Solaria espera tener que hacer frente a una continua presion competitiva por parte tanto de
sus competidores actuales como de nuevos participes en el mercado. En particular, Solaria espera
tener que hacer frente a una importante presiébn competitiva por parte de competidores
internacionales, que busguen importar productos del resto de paises miembros de la Unidn Europea,
libres de tasas aduaneras y de Asia, donde pueden beneficiarse de menores costes de mano de obra y
otros ahorros. La Sociedad dependerd de la calidad de sus productos y servicios a cliente, de poder
seguir contando con los servicios de su personal altamente cualificado y de la competitividad de sus
precios, para poder competir eficientemente. No se puede garantizar que Solaria sea capaz en €
futuro de responder o responder con éxito a presiones competitivas adicional es.

Asimismo, algunos de los actuales y potenciales competidores de Solaria cuentan con una
experiencia més dilatada en € sector, un mayor reconocimiento de marca, acceso a mayores bases de
clientes y recursos y unas economias de escala considerablemente mayores. Ademas, los
competidores de la Sociedad podrian gozar de relaciones méas solidas o entablar relaciones de
exclusividad con algunos distribuidores o con algunos de los principales clientes de Solaria.  En
consecuencia, podrian ser capaces de responder mas rapidamente a la evolucion en las necesidades
delos clientes o de asignar mayores recursos a desarrollo, promocion y venta de sus productos de lo
que podria ser capaz Solaria. Ademas, los competidores de la Sociedad podrian estar meor
posicionados para hacer frente a un eventual descenso de la demanda de productos fotovoltaicos. S
Solaria no consigue competir con éxito, su negocio se resentiria y podria perder o ser incapaz de
ganar cuota de mercado.

En el futuro inmediato, la Sociedad entiende que € panorama competitivo continuara siendo muy
disputado, para asegurarse € suministro de silicio y células solares, |0 que requerira establecer
relaciones estratégicas més fuertes con los principales proveedores nacionales e internacionales de
silicio. La Sociedad entiende que en caso y a medida que el suministro de silicio se estabilice, las
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claves para competir con éxito en e sector evolucionaran hacia actividades més tradicionales de
marketing y ventas. En € pasado, las iniciativas de publicidad de Solaria han sido muy limitadas y
no se puede garantizar que dicha transicion vaya a llevarse a cabo con éxito.

Adicionamente, el mercado de mddulos fotovoltaicos en general compite con otras fuentes
convencionales de energia asi como con las otras fuentes de energias renovables. Si los precios de las
fuentes convencional es de energia o de las otras fuentes de energias renovables descienden, o bien si
dichos recursos se benefician de politicas de apoyo gubernamental mas favorables o de una mayor
aceptacion publica que la energia solar, d mercado de la energia solar podria dejar de ser
competitivo y beneficioso para sus participes.

Hasta la fecha, la Sociedad ha obtenido margenes de ganancia elevados en sus distintas actividades
de negocio. En el caso de la Sociedad, tales mérgenes se han visto particularmente af ectados en lo
que respecta a la linea de médul os fotovoltaicos, en € primer trimestre de 2007, por la suscripcién
por parte de la Sociedad de contratos de venta de médulos fotovoltaicos por un importe que supone
un precio de MW/euro sensiblemente superior a los aplicados habitualmente en & mercado y que
responde a hecho de que bajo dichos contratos Solaria presta determinados servicios adicionales de
pre-ventay post-venta, que justifican dicho mayor precio. La Sociedad entiende que, en linea con lo
que ha ocurrido en otros mercados, € crecimiento y evolucion del mercado espafiol de energia
fotovoltaica y la mejora en la oferta de sus competidores, predeciblemente conduciria a una
reduccion en sus margenes actuales, 1o cua a su vez podria afectar a su capacidad para competir con
éxito.

Si Solaria no es capaz de competir con éxito, su actividad de negocio podria resentirse y la Sociedad
podria devenir incapaz de incrementar 0 mantener su cuota de mercado, lo cual, a su vez, podria
afectar negativamente al negocio, las perspectivas, la situacion financieray los resultados operativos
de la Sociedad.

El historial que puede servir de base para la evaluacion del negocio es muy limitado.

La informacidn histérica acerca de Solaria es muy limitada. Solaria inicié su actividad en enero de
2003 como instalador y suministrador de instalaciones de energia solar fabricadas por terceros. Asi,
la Sociedad fue pasando gradual mente de la instalacion de sistemas de cal efaccion a lainstalacion de
modulos fotovoltaicos en propiedades de terceros particulares y a desarrollo de huertos solares.
Posteriormente produjo sus primeros modulos fotovoltaicos en € primer trimestre de 2006 y
comenzo la produccion de paneles solares térmicos en €l tltimo trimestre de 2006. | mpulsada por €
répido crecimiento del sector de la energia solar, Solaria ha experimentado una elevada tasa de
crecimiento desde su constitucion, y se encuentra actualmente en una fase de expansion acelerada de
su negocio. La Sociedad esta incrementando significativamente sus instalaciones de produccion, con
el fin de aumentar su produccion de médul os fotovoltaicos y paneles solares térmicos, asi como de
empezar a producir células solares y wafers para su utilizacion en la fabricacion de médulos
fotovoltaicos. Algunas de estas instalaciones aln no se han construido o estdn en proceso de
construccion. Solaria también proyecta expandir significativamente su linea de negocio de proyectos
[lave en mano. En consecuencia, los resultados historicos de explotacidn de la Sociedad pueden no
servir como base relevante para llevar a cabo una evaluacion del negocio, resultados financieros y
perspectivas de Solaria. La Sociedad puede no alcanzar una tasa similar de crecimiento en periodos
futuros. Ademas, e modelo de negocio de la Sociedad, basado en mayores volumenes de
produccion, y otros elementos de la expansion prevista, no han sido probados empiricamente. En
consecuencia, los potenciales inversores no deberian confiar en los resultados de explotacion
obtenidos en cualquiera de los periodos precedentes como signo o indicacion de los resultados
futuros de Solaria. El negocio y las perspectivas de Solaria deben contemplarse a la luz de los
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riesgos, gastos y retos que la Sociedad afronta en su calidad de compafiia incipiente que busca
desarrollar y fabricar nuevos productos en un mercado de rgpido crecimiento.

Dependencia de dir ectivos y empleados clave en investigacion y desarrollo y otras areas.

El futuro éxito de Solaria depende en gran parte de que la misma pueda seguir contando con los
servicios de gecutivos y empleados cualificados, en particular de determinados altos directivos y
empleados clave con conocimientos en materia de investigacion y desarrollo. La pérdida de los
directivos de Solaria, de empleados clave en € &rea de investigacion y desarrollo o de otros
empleados que desempefian funciones clave, podria tener un efecto adverso considerable en la
posicion de Solaria en el mercado y en sus conocimientos en € area de investigacion y desarrollo,
ademés de la posibilidad de que determinados competidores de Solaria consigan acceder a
considerables conocimientos relevantes. Las restricciones post-contractuales a la libre competencia
solo estén previstas en los contratos de algunos directivos y empleados y Unicamente durante un
periodo de tiempo limitado. Solaria no puede asegurar € cumplimiento de dichas restricciones.
Existe una competencia muy intensa para atraer directivos y empleados cualificados, los cuales
podrian, en consecuencia, ser captados por competidores de Solaria. Cabe la posibilidad de que la
Sociedad no sea capaz de retener o reemplazar a directivos y empleados clave, o de contratar nuevos
empleados con la capacidad y experiencia adecuadas. En ese caso, la capacidad y competencia de
Solaria en materia de investigacion y desarrollo podrian verse seriamente afectadas, asi como su
negocio, perspectivas, situacion financieray resultados de explotaci on.

Dependencia de un namero limitado de clientesy falta de contratos a lar go plazo.

Actuamente, la Sociedad vende un porcentagje sustancial de sus modulos fotovoltaicos y paneles
solares térmicos y presta sus servicios llave en mano a un nimero limitado de clientes. Asi, en €
primer trimestre de 2007, las ventas de méddul os fotovoltaicos se concentraron Unicamente en cuatro
clientes, de los cuales el més relevante por volumen de pedidos, Forlasa, representd un 54,8% de los
ingresos por ventas totales del segmento de venta de médul os fotovoltaicos de Solaria en € periodo
mencionado. Para el gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006, Forlasa, represent6 un 97,2% de
los ingresos por ventas totales del segmento de venta de médulos fotovoltaicos. Igualmente, las
ventas de paneles solares térmicos en € primer trimestre de 2007 se concentraron en un Unico
cliente: Soluciones Térmicas Aplicadas. Como es habitual en € sector delas industrias fotovoltaicay
solar térmica, las ventas a los clientes de Solaria se canalizan normal mente a través de contratos sin
exclusividad y a corto plazo.

En @ segmento de proyectos llave en mano, durante € primer trimestre de 2007, los tres mayores
clientes de la Sociedad, esto es, las compafias Abunvana, S.L., Activos e Inversiones del Retamar,
S.L, y Cadtillo de Cirudla, S.L., que pertenecen al mismo grupo de sociedades, representaron, en
conjunto, aproximadamente el 48% de las ventas de Solaria en este segmento de negocio, arazon del
16 % de dichas ventas cada una.

En consecuencia, cualquiera de los siguientes eventos podria causar fluctuaciones sustanciales o una
reduccion de los ingresos de la Sociedad, y a su vez resultar en un posible efecto negativo en €
negocio, las perspectivas, la situacion financiera o 1os resultados de expl otacion de la Sociedad:

La reduccion, retraso 0 cancelacion de pedidos por parte de algin cliente principal de la
Sociedad,;

La pérdida de uno o varios de los clientes més significativos de la Sociedad e incapacidad de
captar clientes adicionales o de reemplazarlos;
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La fata de pago puntual de los productos de Solaria por parte de alguno de los clientes
principales de la Sociedad; y

El cese de actividades de alguno de los clientes principales de la Sociedad.
Dependencia de un numero limitado de proveedoresy falta de contratos a lar go plazo.

Solaria ha suscrito contratos para € suministro de céulas solares y wafers con un nimero limitado
de proveedores externos. Estos proveedores podrian no ser capaces de acanzar los niveles minimos
sefialados en los contratos. Si Solaria no fuera capaz de desarrollar o mantener los contratos con
estos u otros proveedores, la Sociedad podria no ser capaz de asegurar un suministro de células
solares y wafers en las cantidades necesarias, a precios competitivos y de forma eficiente en términos
de costes, a su debido tiempo o incluso con independencia del plazo. Solaria también podria incurrir
en las pendlizaciones acordadas contractualmente con los clientes. Problemas de este tipo podrian
resultar en un aumento de los costes de produccion de la Sociedad, en cancelaciones de pedidosy en
pérdida de la cuota de mercado de Solaria, asi como causar un dafio a la reputacion de la Sociedad.
Cualquiera de los resultados anteriores podria conllevar un posible efecto negativo en @ negocio, las
perspectivas, la situacion financiera o los resultados de explotacion de la Soci edad.

Concretamente, los principales proveedores de céulas solares de Solaria son en la actualidad dos
compafias de nacionalidad taiwanesa, E-ton Solar Tech (“E-ton”) y Gintech Energy Corporation
(“Gintech”) mientras que los equipos y maquinaria son suministrados principalmente por los
proveedores tecnolégicos de Solaria, respectivamente, la compafiia estadounidense Spire
Corporation (“ Spire”), y la espaiiola Electricidad Gorosabe, S.A. (“ Gorosabd”).

Los contratos que Solaria suscribe con los proveedores de células solares normal mente se celebran a
corto plazo, e incluyen la sujecion del precio a revisiones periddicas trimestrales. Estos contratos
suelen establecer la posibilidad de que cualquiera de las partes pueda resolver € contrato, sin incurrir
por elo en responsabilidad alguna, en caso de que las partes no lleguen a un acuerdo respecto del
precio en alguna de las revisiones periddicas. Esta no es la préactica habitual de algunos de los
competidores de Solaria, quienes obtienen el suministro de materias primas a través de contratos a
largo plazo (por gemplo, contratos a cinco o a diez afos), que pueden establecer precios fijos
durante toda la vigencia del contrato. La estrategia de Solaria de celébrar contratos a corto plazo con
revisiones periddicas trimestrales del precio parte de la presuncién de un crecimiento de la oferta, asi
como de la prevision de un eventual descenso gradual del precio de mercado de las materias primas
(en particular, del silicio). Durante cualquiera de las revisiones periddicas trimestrales del precio un
proveedor podria optar por rescindir € contrato en caso de que las partes no Ileguen a un acuerdo
conrelacién a precio. En este mismo sentido, al término de la vigencia de un contrato de suministro,
un proveedor podria optar por no renovar € contrato con Solaria, por gjemplo, para dar preferenciaa
aqudlos clientes que estén dispuestos a formalizar contratos de suministro a largo plazo o a precio
fijo. De darse esta circunstancia, Solaria podria no ser capaz de obtener un suministro alternativo en
términos competitivos, o incluso en cualesquiera condiciones. Asimismo, dado que los precios
estipulados en los contratos de suministro celebrados por Solaria son objeto de revision periddica
trimestral, la Sociedad es, en términos generales, mas sensible a aumento del precio del silicio que
otros competidores que obtienen sus materias primas mediante contratos de suministro a largo plazo
y con precios fijos.

En cuanto al suministro de wafers, a la fecha dd presente Folleto, Solaria ha suscrito dos contratos
de suministro de wafers con e proveedor Spire. Dichos contratos prevén unos precios fijos y
revisables en cada suministro, los cuales, en defecto de acuerdo entre las partes, sefijan sobre la base
del precio medio de compra abonado por los principales vendedores internacionales de wafers.
Durante € plazo de vigencia del contrato Solaria tiene el derecho de adquirir wafers de otros
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proveedores, en cuyo caso la obligacion del proveedor de suministrar wafers se reducird
proporcional mente.

Ademés, una vez Solaria se dedique a la produccion a gran escala de células solares y wafers, las
relaciones existentes con los proveedores de células solares y/o de wafers podrian verse
perjudicadas. Los proveedores actuales de células solares y de wafers podrian interrumpir o reducir
el suministro de células solares y/o de wafers a Solaria, en cuyo caso Solaria podria no ser capaz de
compensar la reduccion o pérdida con su produccion propia de cdulas solares o de wafers, segin sea
el caso.

Asimismo, dichos proveedores podrian encontrarse en circunstancias, tales como situaciones de
dificultad econémica o de solvencia, que les obliguen a interrumpir o reducir € suministro de células
solares y/o de wafers a Solaria.

La imposibilidad de asegurar un suministro continuado de células solares y wafers en té&rminos
competitivos, o incluso en cualquier término, podria dafiar gravemente la capacidad de Solaria para
llevar a cabo su negocio y, consiguientemente, su situacion financieray resultados de explotaci on.

Dependencia de maquinariay equipos de fabricacion especificos.

Parte de los equipos que Solaria utiliza en sus procesos de fabricacion han sido desarrollados y
creados especificamente para Solaria, por |0 que no pueden encontrarse fécilmente a través de
multiples proveedores, y su reparacion o reposicion en caso de dafios o averias puede resultar dificil
0 costosa. Ademas, actualmente Solaria obtiene gran parte de su equipo productivo a través de
proveedores especificos. En particular, Solaria ha contratado con Spire e suministro de la
maquinaria y equipos necesarios para su futura linea de produccion de células solares. Esta
dependencia de un nimero limitado de proveedores de equipos previsiblemente se mantendri en el
contexto de los proyectos de expansion de Solaria. Si alguno de estos proveedores atravesara
dificultades financieras o cesara en su actividad, o de cualquier otro modo resultara incapaz de
continuar atendiendo el suministro que Solaria precise, 0 en caso de que €l equipo de fabricacion de
la Sociedad sufriera dafios o0 averias, Solaria podria incurrir en importantes costes de reparacion o de
reposicion, o no ser capaz de continuar suministrando alos clientes en términos adecuados, o incluso
en cuaesquiera condiciones, o que podria resultar en la imposicion de penalizaciones a Solaria
segln lo previsto en los contratos suscritos con los clientes, en cancelaciones de pedidos y en
pérdidas de ingresos.

En caso de que alguna entrega de equipos por parte de alglin proveedor no se realizara puntual mente,
con la calidad adecuada y en términos aceptables para Solaria, €lo podria retrasar los planes de
expansion de la Sociedad, afectar negativamente a la produccion de Solaria y/o causar un incremento
delos costes de produccion.

Dependencia, en los proyectos llave en mano, de terceros profesionales y subcontratistas
independientes.

En € desarrollo de su negocio de proyectos llave en mano, Solaria celebra contratos con terceros
profesionales y con contratistas independientes y otras compahias relacionadas con la Sociedad, para
la obtencion de los servicios de instalacion y mantenimiento que requieren dichos proyectos. En
ocasiones, los profesionales y contratistas contratados por Solaria a su vez subcontratan parte de su
trabajo con terceras partes. En caso de que estos profesionales y contratistas independientes tuvieran
dificultades a la hora de cumplir sus obligaciones contractuales, Solaria podria verse en la necesidad
de asignar recursos adicionales para completar su trabajo, o incluso en la necesidad de contratar a
otros profesionales. Cualquier dificultad financiera, incumplimiento contractual o retraso en la
prestacion de servicios por parte de estos terceros y contratistas independientes podria dafiar de
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forma significativa la reputacion de Solaria y tener un efecto negativo en su negocio, su situacion
financieray sus resultados de explotacion.

Ademés, en algunos casos, Solaria podria resultar responsable solidaria conforme a las leyes
laborales espariolas en caso de falta de pago por estos terceros de los salarios de sus empleados o de
las cotizaciones correspondientes a la seguridad social, asi como en caso de incumplimiento de las
normas en materia de seguridad e higiene que sean aplicables a sus empleados. Ante cualquiera de
dichos incumplimientos, Solaria podria tener que asumir importantes obligaciones, que podrian
incidir negativamente en su situacion financieray sus resultados de explotaci on.

Eventuales defectos de calidad o de funcionamiento de los productos. Riesgo de demandas por
darios

Los productos de Solaria podrian contener defectos que no se detecten hasta que los productos hayan
sido enviados o instalados, dada la imposibilidad de poner a prueba los productos bajo todos los
escenarios 0 aplicaciones posibles. La existencia de estos defectos podria implicar costes
considerables (incluidos costes de re-ingenieria), asi como la desviacion de la atencion de los
empleados de las iniciativas de desarrollo del producto. Si Solaria entrega modulos fotovoltaicos con
errores o defectos, 0 si existe la percepcion de que los productos de Solaria contienen tales errores o
defectos, su credibilidad y aceptacion en el mercado, asi como las relaciones con clientes y la venta
de sus modulos fotovoltaicos, podria verse dafiada.

Ademés, toda vez que actualmente obtiene de terceros las cdulas solares y otros componentes que
utiliza en sus productos, Solaria tiene un control limitado sobre la calidad de dichas células solares y
productos que incorpora en sus médulos fotovoltaicos. A medida que Solaria comience a fabricar
céulas solares y wafers, la Sociedad podria experimentar dificultades en € funcionamiento de sus
nuevos procesos de fabricacion, lo que podria afectar negativamente la calidad de las células solares
que Solaria utiliza para la produccién de médul os fotovoltaicos.

Solaria adquiere asimismo de terceros proveedores otros componentes y materiales que emplea en
sus procesos de produccion, tales como componentes electronicos, aluminio, vidrio, marcos y
reversos para los paneles solares térmicos, 0 componentes electronicos para los médulos
fotovoltaicos. Dichos componentes y materiales suministrados por terceros, por lo generd,
incorporan una garantia de alcance limitado.

En caso de que apareciesen defectos futuros en los productos, Solaria podria incurrir en gastos
considerables para reparar o reemplazar dichos productos defectuosos. Ademas, fallos generalizados
en los productos podrian dafiar la reputacion de Solaria en € mercado, reducir su cuota de mercado y
hacer que desciendan |os ingresos de la Sociedad.

Al igual gue sucede con otros fabricantes de médulos fotovoltaicos, Solaria estd expuesta al riesgo
de eventuales demandas por dafios, en caso de que e uso de sus médulos fotovoltaicos ocasione
lesiones. Dado que los productos de la Sociedad generan el ectricidad, es posible que los usuarios y/o
los empleados de la Sociedad puedan resultar heridos o fallecer a causa de disfunciones, defectos,
instalaciones incorrectas u otras causas. Cabe la posibilidad de que la Sociedad no cuente con
recursos suficientes para hacer frente a un fallo judicial adverso en eventual es demandas planteadas
contra la misma. La estimacion de una demanda de responsabilidad por dafios podria dar lugar a
cuantiosas indemnizaciones por dafios y perjuicios y a la obligacion de hacer frente a pagos de
cantidades significativas. Asimismo, aln en caso de quedar absuelta de una eventual demanda de
responsabilidad por dafios, la reputacion de la Sociedad podria verse fuertemente resentida.

Hasta el 31 de marzo de 2007, Solaria no ha dotado provision contable alguna que cubra los costes a
los que la Sociedad podria tener que hacer frente como consecuencia de 10s riesgos mencionados en
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los parrafos anteriores, dado que no se ha verificado ninguna reclamacién ni se ha generado ninguna
obligacion por este concepto.

Riesgo de reclamaciones en gar antia.

Los mddulos fotovoltaicos y paneles solares térmicos de Solaria normal mente se venden con garantia
de tres afios, por defectos en los materiales o errores de fabricacion. Los modulos fotovoltaicos se
venden ademas con una garantia de potencia a 25 afios, en dos fases, que la Sociedad entiende que es
consistente con los usos de la industria. Debido al largo plazo de garantia, Solaria esta expuesta al
riesgo de importantes reclamaciones que podrian tener lugar habiendo transcurrido un tiempo
considerable desde e envio de los productos y de la contabilizacion de los ingresos correspondientes.
Solaria comenzé la comercializacion de sus médul os fotovoltaicos en 2006, por [0 que no es posible
predecir la cantidad de reclamaciones bajo garantia que la Sociedad puede recibir en e futuro.

Hasta el 31 de marzo de 2007, Solaria no ha dotado provision contable alguna que cubra los gastos a
los que la Sociedad podria tener que hacer frente, como consecuencia de posibl es reclamaciones bajo
garantia, dado que no se ha verificado ninguna reclamacion ni se ha generado ninguna obligacién por
este concepto. Cualquier incremento en la tasa de defectos de los productos de la Sociedad
conllevaria necesariamente una dotacion a provisiones para garantias con la correspondiente
incidencia negativa en los resultados de explotacion. Si bien Solaria somete sus mddulos
fotovoltaicos y pandes solares térmicos a controles de calidad y a inspecciones varias, dichos
maodulos y paneles no han sido probados, ni pueden serlo, en un entorno que simule con precision
todos los escenarios y aplicaciones eventuales que podrian producirse durante |os amplios plazos de
garantia. En consecuencia, Solaria podria tener que hacer frente a gastos imprevistos por garantiasy
al consiguiente dafio para sus resultados y su situacion financiera durante un plazo de hasta 25 afios
tras laventa del producto correspondiente.

En la actualidad, Solaria obtiene de sus proveedores de céulas solares garantias por defectos en los
materiales o errores de fabricacion y de rendimiento, por diferentes plazos seglin € proveedor de que
se trate. Asi, Solaria obtiene de sus proveedores (i) una garantia de dos afios por defectos en los
materiales o errores de fabricacion; y (ii) garantias por defectos de rendimiento de diez (en relacion
con la obtencion de al menos el 90% del rendimiento de potencia estipulado contractual mente para
las mismas) y veinte afios (en relacion con la obtencion de a menos € 80% del rendimiento de
potencia estipulado) (en el caso de E-ton), y de diez y veinticinco afios (en € caso de Gintech). Sin
perjuicio de excepciones puntuales, la Sociedad confia en obtener de sus proveedores garantias que
cubran los mismos plazos temporales y aseguren € mismo rendimiento de los productos que €
garantizado por Solaria a sus clientes. De este modo, |a Sociedad confia en poder trasladar los costes
derivados de cualquier reclamacion que traiga causa de defectos o falta de rendimiento de las células
empleadas por Solaria en sus procesos productivos que hubieran sido suministradas por terceros. No
obstante, cuando la Sociedad comience la produccion de células solares y wafers para la fabricacion
de sus modulos fotovoltaicos, no podra traspasar dichos costes. Asimismo, en la medida en que la
Sociedad pueda experimentar dificultades operativas en sus nuevos procesos productivos, que
pudieran afectar a la calidad de las cdulas solares que se emplean en la fabricacion de mddulos
fotovoltaicos, elo podria derivar en gastos adicionales bajo garantias.

Riesgos asociados al marketing, distribucion y venta de los modulos fotovoltaicos a escala
inter nacional.

Si bien hasta la fecha del presente Folleto Solaria no ha realizado ventas fuera de Espafia, la
Sociedad pretende desarrollar actividades de marketing, distribucion y venta de mddulos
fotovoltaicos internacionalmente y obtener parte de sus ingresos fruto de su actividad internacional a
medio plazo, fundamentalmente en mercados objetivo, como Alemania, Italia, Grecia, Portugal o
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Cdlifornia (Estados Unidos). El marketing, distribucion y venta de los modulos fotovoltaicos de
Solaria en los mercados internacionales exponen a la Sociedad a una serie de riesgos, entre los que
cabe destacar:

la dificultad de encontrar y retener distribuidores expertos y capaces de operar con eficiencia en
los mercados internacionales, que sean asimismo capaces de proporcionar a los clientes
internacionales un servicio de apoyo al cliente similar al que Solaria proporciona a sus clientes
en Esparia;

las fluctuaciones en los tipos de cambio del euro y la divisa correspondiente en el caso de ventas
realizadas fuera de la zona euro;

los mayores costes asociados al mantenimiento de iniciativas de marketing en distintos paises,

las dificultades y costes relativos al cumplimiento de los requisitos comerciales y legales
particulares de | os distintos mercados internacionales en los que Solaria ofrezca sus productos;

la existencia de barreras culturales, linglisticas y logisticas relacionadas con € hecho de prestar
servicios aclientes en distintos paises; y

la existencia de barreras comerciales, tales como requisitos para la exportacion, aranceles,
impuestos y otras restricciones y gastos, que puedan implicar un aumento de los precios de los
productos de Solaria, en perjuicio de su competitividad.

Riesgos de tipo de cambio.

En 2006, aproximadamente e 40% de los gastos de explotacion de Solaria, correspondiente a gastos
de adquisicion de células, se realizd en ddlares estadounidenses. La Sociedad prevé que este
porcentaje se incremente a medida que se vayan implementando los planes de expansion del negocio.
En consecuencia, 1os tipos de cambio, en particular entre el délar estadounidense 'y € euro, pueden
influir de forma significativa en € negocio, perspectivas, situacion financiera y resultados de
explotacion de Solaria.

Con el objeto de cubrir las fluctuaciones del tipo de cambio del euro con € dblar estadounidense, la
Sociedad contrat6, € 7 de diciembre de 2006, un contrato de cobertura de tipo de cambio con Caja
Rural de Ciudad Real, en relacion con la operacion de crédito documentario para la adquisicion de
inmovilizado relativa a la linea de fabricacion de células celebrada con Spire. La liquidacion del
seguro de cambio tendra lugar, coincidiendo con € vencimiento de dicho crédito suscrito con Spire,
€l 20 de junio de 2007. Este contrato cubre la contraprestacion que la Sociedad debe abonar a Spire
por la adquisicion de inmovilizado relativo a la linea de fabricaciéon de células, por importe de
3.000.000 de ddlares estadounidenses. A la fecha del presente Falleto, dicho pago ain no se ha
realizado.

A la fecha dd presente Folleto la Sociedad no ha contratado coberturas al objeto de cubrir las
fluctuaciones del tipo de cambio del euro con el dblar estadounidense en relacion con aquellos
contratos de adquisicion de células solares cuyos pagos se realizan en dolares estadouni denses.

Riesgo de infraccion de derechos de propiedad industrial o intelectual de terceros.

El éxito de Solaria depende de su capacidad de utilizar y desarrollar su tecnologia y know-how. La
Sociedad podria verse envuelta en disputas sobre propiedad intelectual e industrial u otros derechos
deterceros. Lavalidez y alcance de las demandas relativas a patentes sobre tecnologia asociada a la
energia solar implican compleos andlisis y cuestiones de carécter cientifico, legal y factico, por lo
que pueden resultar altamente inciertas. Solaria, 0 sus empleados, podrian verse envueltos en litigios
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relacionados con infracciones de patentes o violaciones de derechos de propiedad intelectual e
industrial deterceros.

La eventual estimacién de la validez y alcance de los derechos de propiedad intelectual e industrial
deterceros, asi como € gercicio dela defensa en caso de que se interpongan demandas de propiedad
intelectual e industrial, y cualesquiera otros procesos conexos, pueden resultar gravosos, tanto en
términos econdmicos como de tiempo, y suponer una distraccion de los esfuerzos y recursos de los
empleados técnicos y altos directivos de Solaria. Un pronunciamiento adverso en dichos litigios o
demandas en los que Solaria sea parte, podria dafiar la reputacion de la Sociedad e implicar la
sujecion a importantes responsabilidades frente a terceros, asi como obligar a Solariaala solicitud de
licencias a terceros, a pago de canones permanentes o a redisefiar sus productos o procesos de
fabricacion, pudiendo incluso conllevar la imposicion a la Sociedad de medidas cautdares que
prohiban a Solaria la fabricacién y venta de sus productos o € uso de sus tecnologias. La
prolongacion en € tiempo de los procedimientos judiciales también podria conllevar que los clientes
actuales 0 potenciales de Solaria aplacen o limiten sus pedidos hasta la resolucion de dichos
procedi mientos.

Falta de proteccion de los derechos de propiedad intelectual eindustrial.

La produccion actual de Solaria de modulos fotovoltaicos y paneles solares térmicos esta basada en
procedimientos técnicos estandarizados, que la Sociedad no ha protegido mediante patentes u otros
derechos de propiedad industrial o intelectual. Con relacion a la proteccion de su actual know-how,
tecnologia y datos, la Sociedad se sirve exclusivamente de contratos de confidencialidad y de
proteccion del secreto comercial para velar por sus intereses. No obstante, dichas medidas
Unicamente proporcionan una proteccion limitada y pueden no resultar suficientes. Ademas, la
Sociedad no ha registrado su nombre comercial “Solaria Energia y Medio Ambiente’ fuera de
Espafia, y estd4 en conocimiento de que existen competidores en otros mercados (en particular, en
Estados Unidos) que utilizan, y en algunos casos tienen registrado, € nombre comercial “ Solaria’,
con lo cua, su eventual ingreso en dichos mercados puede requerir la utilizacion de otro nombre o
marca para sus productos. La Sociedad es titular de la marca espariola “ Solaria” paralas clases 9, 11,
40 y 41, que cubren los productos relacionados con sus actividades, por lo que esta protegida
respecto a las clases de sus productos en Espaiia. No obstante, una de las dos solicitudes de marca
presentadas por Solaria ha sido parcialmente denegada por la Oficina Espariola de Patentes y Marcas,
respecto a determinadas clases que se refieren a servicios relacionados con la energia solar. En
consecuencia, la Sociedad no cuenta con proteccion de marca respecto de los servicios que presta en
relacion con la construccion y puesta en funcionamiento de instalaciones fotovoltaicas.

Ademés, la Sociedad ha presentado dos solicitudes de marca més en e ambito comunitario.

Al tiempo que Solaria desarrollay lanza al mercado células solares, wafers y otros productos, podria
necesitar proteger sus derechos de propiedad intelectual e industrial. La falta de proteccion de dicha
propiedad intelectual e industrial podria resultar en un menoscabo de la posicién competitiva de
Solaria. Ademés, € control para evitar € uso no autorizado de tecnologia propia puede resultar
dificil y costoso, y la tramitacion de acciones legales por infraccion de la propiedad intelectual e
industrial podria prolongarse en €l tiempo y ser costosa, asi como suponer una distraccion de los
esfuerzos y recursos del personal técnico y directivo de Solaria. No obstante, estas acciones podrian
ser necesarias en Ultima instancia para hacer valer 1os derechos de propiedad intelectual e industrial o
para proteger € secreto comercial de Solaria.
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Gastos derivados de la admision a negociacion

La Sociedad tendra que incurrir en gastos significativos en relacion con la estructuracion y gecucion
de la Oferta de suscripcion de acciones. En concreto, la Sociedad tendrd que satisfacer en concepto
de publicidad legal y comercial, asesoramiento legal y financiero y otros gastos, un importe total de
aproximadamente 10 millones de euros, como se indica en @ apartado 8.1 de la Nota sobre las
Acciones. Estos gastos adicionales, no recurrentes y no relacionados con las actividades de la
Sociedad, podrian tener un impacto relevante en los gastos de explotacion de la Sociedad en el
gercicio 2007.

Riesgos r elacionados con la estructur a accionarial de Solaria

Accionistas principales

Tras la Oferta, los accionistas actuales de Solaria poseerdn aproximadamente un 75% de las acciones
en circulacion (o un 71,53% s se gercita la opcion de compra “green-shoe’ en su totalidad) y los
nuevos accionistas poseeran aproximadamente un 25% de las acciones en circulacion (o un 28,47%
s se gercitala opcion de compra “ green-sho€”’ en su totalidad). En consecuencia, los accionistas de
referencia de la Sociedad podran influir significativamente en todos los asuntos que requieran la
aprobacién de la mayoria de los accionistas de Solaria, incluido la aprobacién de reparto de
dividendos, la eleccion de administradores (dentro de los margenes estipulados por e sistema de
voto proporcional en Espafia), cambios en el capital social emitido y modificaciones en los estatutos
de la Sociedad. Los accionistas de referencia de Solaria también serdn capaces de determinar las
actividades del dia a dia de la Sociedad, asi como de instar o bloquear un cambio en el control
corporativo. Los intereses de los accionistas de referencia podrian diferir de los de los demés
accionistas.

FACTORESDE RIESGO PARA LOSVALORES OFERTADOS Y/O ADMITIDOS A
COTIZACION

Posibles ventas futur as de acciones y precio de mercado de las acciones

Laventa de un nimero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras la presente Oferta, 0
la percepcion por e mercado de que dicha venta podria tener lugar, podrian af ectar negativamente al
precio de cotizacion de las acciones 0 a la capacidad de Solaria para aumentar su capital social y
ofrecer las acciones publicamente. La Sociedad ha acordado, salvo algunas excepciones, no emitir,
ofrecer 0 engjenar cualesquiera acciones u obligaciones convertibles o canjeables en acciones
durante un periodo de 180 dias a partir de la admision a cotizacion de las acciones en las Bolsas de
Valoressin € consentimiento previo por escrito de las entidades coordinadoras globales de la Oferta.
Solaria DTL Corporacion, S.L., accionista mayoritario de la Sociedad y concedente de la opcién de
compra “green-shoe’ referida en e apartado 5.2.5 de la Nota sobre las Acciones ha asumido
compromisos equivalentes que prohiben, con determinadas excepciones, la enajenacion de acciones
durante los 360 dias siguientes a la admision a cotizacion de las acciones de Solaria. Asimismo, los
integrantes de la familia Diaz-Tejeiro Larrafiaga han asumido un compromiso equivalente de no
transmision de acciones (lock-up), sobre el 51% de su respectiva participacion en Solaria DTL
Corporacion, S.L., por un periodo de 360 dias a contar desde la admision a negociacion de las
acciones de Solaria en las bolsas de val ores espariol as.

Al término de los periodos de no-transmision (lock-up) mencionados, dicho accionista podria vender
las acciones de su titularidad y la Sociedad podria emitir nuevas acciones en € marco de
transacciones publicas o privadas. Tales emisiones provocarian la dilucion de la participacion en la
Sociedad de los actuales accionistas, y las ventas de acciones por parte de los accionistas de Solaria
podrian afectar negativamente al precio de cotizacion de sus acciones.
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Inexistencia de un mer cado previo para las acciones

Esta Oferta constituye la ofertainicial de acciones de Solaria 'y no existe en la actualidad un mercado
en e que se negocien sus acciones. Solaria ha solicitado la admision a negociacién de sus acciones
en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y espera que se negocien en e Sistema de
Interconexion Bursdtil de las Bolsas Espariolas € 19 de junio de 2007, sujeto al cumplimiento de los
procedimientos ordinarios establecidos en Espafia. Un retraso en el comienzo de la cotizacién en las
Bolsas podria afectar a la liquidez de las acciones de Solaria y haria més dificil la venta de estas
acciones.

Si laadmision a negociacion de las acciones de Solaria en las Bolsas de Val ores espafiolas no tuviera
lugar llegado € dia 31 de julio de 2007, la Oferta se entendera revocada, las acciones de nueva
emision seran recompradas y amortizadas por la Sociedad.

Ademés, aunque las acciones se admitan a negociacion en las Bolsas de Val ores espafiolas, no puede
asegurarse que se vaya a desarrollar y mantener una negociacion activa de las acciones una vez
concluya la Oferta.

Precio dela Oferta

La Sociedad, de comln acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, ha establecido una banda
de precios INDICATIVA Y NO VINCULANTE para las acciones de la Sociedad objeto de la
presente Oferta de entre 7 y 9,5 euros por accién, lo que implica asignar a la Sociedad una
capitalizacion bursatil de entre 708 y 961 millones de euros, aproximadamente, contando con las
acciones emitidas como consecuencia de la Oferta de Suscripcion.

Dichos precios no estdn sustentados en ningun informe de valoracidon realizado por experto
independiente. La Banda de Precios Indicativa y no Vinculante se ha fijado siguiendo
procedimientos de valoracién generalmente aceptados por € mercado en este tipo de operaciones.
Para su determinacién se han tomando en consideracion procedimientos de valoracion de empresas
generalmente aceptados en este tipo de operaciones (entre ellos, PER, valor compafia/ EBITDA y
otros ratios respecto de otras compafiias del sector), y teniendo en cuenta las caracteristicas y
circunstancias propias de la Sociedad y del sector y la situacion presente de |os mercados financieros
internacional es.

Volatilidad del precio delas acciones

El precio de mercado de las acciones de Solaria puede ser volatil. Factores como las fluctuaciones en
los resultados operativos de Solaria o de sus competidores, publicidad negativa, cambios en las
recomendaciones de los analistas bursétiles sobre la Sociedad o, en general, sobre e sector de
actividad en e que Solaria opera y en la situacion de los mercados financieros, podrian tener un
efecto material adverso en el precio de mercado de las acciones. A lo largo de los Ultimos afios, los
mercados de valores en Espaia y en d resto del mundo han sufrido una importante volatilidad en los
precios y los volumenes de negociacion. Esta volatilidad podria tener graves efectos en € precio de
mercado de las acciones de Solaria, con independencia de sus resultados de explotacion y situacion
financiera.

Politica de dividendos

En febrero de 2007 la Sociedad acordd repartir un dividendo por importe de dos millones
cuatrocientos diez mil (2.410.000) euros, resultando un dividendo por accion de 0,031 euros. Hasta
dichafecha, Solaria nunca habia repartido dividendos.

La politica futura de distribucion de dividendos sera fijada por la junta general de accionistas a
propuesta del consejo de administracion. El consejo de administracion de Solaria no prevé proponer
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en el corto y medio plazo e pago de dividendos a los accionistas con cargo alos resultados, sino que
contempla aplicar la totalidad de los fondos generados por €l negocio para € desarrollo y expansion
de la actividad de la Sociedad.

Desistimiento y revocacion dela Oferta

La Sociedad se reserva €l derecho a desistir de la Oferta, posponerla, aplazarla o suspenderla en
cualquier momento anterior alafijacion del precio de las acciones, sin que la Sociedad deba motivar
tal decision.

Adicionalmente, la Oferta quedara revocada si la admisién a negociacion oficial de latotalidad de las
acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcdona, Bilbao y Valencia y su
inclusion en e Sistema de Interconexion Bursétil Espafiol (Mercado Continuo) no tuviera lugar
llegado € dia 31 de julio de 2007, en cuyo caso las acciones de nueva emision seran devueltas a la
Sociedad, recompradas y amortizadas.

Asimismo, la Oferta también podra revocarse en los supuestos previstos en € apartado 5.1.4 de la
Nota sobre las Acciones.

El desistimiento o la revocacion de la Oferta por estas causas no seria causa de responsabilidad
alguna de Solaria, ni generaria derechos indemnizatorios afavor delos inversores.

Riesgo de pérdida del umbral de distribucion suficiente

Si por cualquier causa no hubiera certeza de alcanzar € umbral de distribucién suficiente para la
admision de las acciones de Solaria a negociacion en Bolsa, la Sociedad, en aplicacion de lo
dispuesto en el articulo 9.7 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, habria de solicitar ala
CNMV la no aplicacion del requisito de distribucion suficiente en e momento de la admisién a
negociacion, sobre la base de que realizara |a distribucion a corto plazo en la Bolsa. En caso, de que
laCNMYV considerase que no existe suficiente difusién, la Oferta quedaria revocada.

FACTORES DE RIESGO RELATIVOSAL PER
PER

De la Banda de Precios Indicativa y no Vinculante resulta una capitalizacion bursatil o valor de
mercado de entre 708 y 961 millones de euros sobre la totalidad de las acciones de Solariay un PER
de entre 125x y 170x sobre los estados financieros a 31 de diciembre de 2006 elaborados conforme a
NIIF y un PER de entre 63x y 85x sobre |os estados financieros intermedios cerrados a 31 de marzo
de 2007, extrapolados linealmente a la totalidad del gercicio.

La Sociedad entiende que no existe en Esparia sociedad cotizada comparable por [o que no procede
la comparacion del PER que resulta de la Banda de Precios Indicativay no Vinculante. A efectos
meramente indicativos se hace constar que € PER medio de la Bolsa de Madrid (IGMB), a 31 de
diciembre de 2006, es 15,04x.
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INFORMACION SOBRE LOS VALORES A EMITIR -NOTA SOBRE LAS
ACCIONES (ANEXO IIl DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA
COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Identificacién de las personas responsables de la Nota sobr e valores

D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérez en su calidad de apoderado, en nombre y representacion de
SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMBIENTE, S.A. (en adelante, “Solaria’, la “Sociedad” o d
“Emisor™), asume, en virtud de los poderes vigentes otorgados a efecto a su favor por el Consgjo de
Administracion de la Sociedad en su sesion de 24 de mayo de 2007, en gjercicio de la delegacion
conferida por la Junta General de Accionistas celebrada € 24 de mayo de 2007, la responsabilidad
por e contenido de la presente nota sobre las acciones de la Oferta (en adelante, la “Nota sobre las
Acciones’) que, junto con d Documento de Registro (comprendido en € Capitulo |11 anterior) forma
el Folleto Informativo de la oferta de suscripcién de acciones de la Sociedad (la“ Oferta’).

1.2 Declaracion de las per sonas responsables de la Nota sobr e las Acciones

D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérez declara que, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, la informacion contenida en la presente Nota sobre las Acciones es, seguin su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su
contenido.

Banco Espariol de Crédito, S A. (en adelante, “Banesto”) representada por D. Gerardo Torres de las
Heas y D. Alfredo dd Cero Ferndndez, debidamente apoderados a efecto y Morgan Stanley
International Limited Plc. (en adelante, “Morgan Stanley”) representada por D. Javier de Busiuria
Rodriguez-Escudero, debidamente apoderado al efecto, como Entidades Coordinadoras Globales (en
addante, las “Entidades Coordinadoras Globales’) y Entidades Directoras de la Oferta, declaran que
han efectuado las comprobaciones que, razonablemente, seglin criterios de mercado cominmente
aceptados, han sido necesarias para contrastar que la informacion contenida en la presente Nota sobre las
Acciones relativa a los términos y condiciones de la Oferta y a los derechos y obligaciones de las
acciones objeto de la Oferta no es falsa, ni se omiten datos relevantes requeridos por la legislacion
aplicable.

FACTORESDE RIESGO

Ver apartado 2 del Capitulo 11 “Factores de Riesgo” anterior.
INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Declaracion sobre d capital circulante

Solaria considera que €l capital de explotacion del que dispone en la actualidad la Sociedad, unido al
que espera generar en los proximos doce meses, es suficiente para atender las necesidades del
negocio actuales de la Sociedad a medida que vayan venciendo en los proximos doce meses. Para €
célculo del capital de explotacion, Solaria considera el efectivo y equival ente de efectivo en balance
(incluyendo €l que se genere en la ampliacion de capital objeto de la Oferta), mas el flujo de efectivo
generado por las actividades de explotacion.
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No obstante lo anterior, Solaria podria tener que recurrir a endeudamiento financiero para €
desarrollo de la edtrategia de la Sociedad y para hacer frente, fundamentalmente, a los gastos
derivados de la construccién de nuevas instalaciones como consecuencia de su plan de expansion, y
la adquisicion de la maquinaria y equipos que Solaria emplea en los procesos productivos de sus
distintas lineas de negocio.

3.2 Capitalizacion y endeudamiento

El cuadro que se incluye a continuacion expone las principales cifras de los recursos propios y el
endeudamiento de Solaria a 31 de marzo de 2007 (fecha no anterior a 90 dias de la fecha del presente
Folleto) bajo NIIF:

(NIF) 31.032007 @
®
Capitd social 777.600
Reserva lega 10.658
Reservas voluntarias 35.930
Beneficios no distribuidos 5.642.759
Dividendo a cuenta (2.410.000)
Resultado del periodo 2.830.001
Total Patrimonio Neto 6.886.948
(NIF) 31.032007 @
®

Deuda financiera a corto plazo @ 15.126.269
Deuda financieraa medio plazo © 5.251.215
Deuda financieraalargo plazo 3.920.130
Endeudamiento Financiero Bruto 24.297.614
Efectivo y equivalentes d efectivo 4.571.728
Deuda financieraneta ® 19.725.886
Proveedores y acreedores comerciales 3.593.341
Anticipos recibidos de clientes © 3.318.692
Acreedores Administraciones Publicas 79.324
Proveedores de inmovilizado 7.319.026
Otros pasivos COMMenteS ......ovvvvvvneeneaeeiaannaennss 123
Total Acreedoresy otras cuentas a pagar ﬂ
Endeudamiento Total Neto 34.036.392
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(NIF) 31.032007 @
€
Fondos propios/ Endeudamiento Finan. Bruto 28,3%
Deuda Financiera Neta/ EBITDA @ 5,41
Deuda Finan, a C/P/ Endeudamiento Financiero Bruto 31,3%
Endeudamiento Financiero Bruto / Pasivo Total 44 2%

(1) No auditado.

(2) Deudaque vence en un afio o en un plazo menor desde la fecha de cierre del baance.

(3) Deudaque vence en un plazo comprendido entre un afio y cinco afios desde |a fecha de cierre del balance.
(4) Deudaque vence en més de cinco afios desde la fecha de cierre del balance.

(5) La Deuda Financiera Neta se ha calculado como el Endeudamiento Financiero Bruto (que incluye préstamos de
entidades de crédito, deudas por leasing, pdlizas de crédito, pdlizas de importacion y créditos documentarios, asi como
los intereses devengados y no pagados correspondientes a cada periodo) menos € efectivo y equivalentes al efectivo.

(6) Esta partida reflga las sumas facturadas a los clientes de la Sociedad antes de la conclusion del correspondiente
proyecto “Illave en mano”, que la Sociedad contabiliza como un pasivo en su balance hasta que se reconoce €l ingreso
en funcion del grado de avance del proyecto. Véase la nota 2.21 de las notas explicativas relativas a los estados
financieros auditados de la Sociedad correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2005 y
2004 preparados bajo NIIF.

(7) El Endeudamiento Total Neto estd compuesto de la Deuda financiera neta més @ Total acreedores y otras cuentas a
pagar.

(8) EBITDA calculado como beneficio de explotacion mas gastos de amortizacion, mas pérdidas netas en engjenacion de
activos no corrientes, més pérdida por deterioro de cuentas de clientes.

Desde € 31 de marzo de 2007 hasta d 31 de mayo de 2007, no se ha producido ninguna variacion
significativa con respecto a la informacion de capitalizacion y endeudamiento de Solaria que se
detalla en @ presente apartado.

33 Inter és de las personas fisicas y juridicas participantes en la emisiéon/Oferta

D. Joagquin Hervada Yafiez es Secretario no Consgero del consgjo de administracion de Solaria,
cargo para el que fue nombrado € 24 de mayo de 2007. D. Joaquin Hervada es socio del despacho de
abogados Freshfields Bruckhaus Deringer, encargado del asesoramiento legal en derecho espariol e
internacional de Solaria en relacion con la Oferta, tal y como se sefiala en e apartado 10.1. de la
presente Nota sobre las Acciones.

A salvo de lo descrito en e parrafo anterior, la Sociedad desconoce la existencia de cualquier
vinculacion o interés econdmico significativo entre Solaria 0 € resto de los accionistas de la
Sociedad y las entidades que han participado en la Oferta'y que se mencionan en los apartados 5.4.1
y 10.1 de esta Nota sobre las Acciones, salvo la relacion estrictamente profesional derivada del
asesoramiento legal y financiero y la que mantiene la Sociedad con sus auditores de cuentas.

3.4 Motivos dela Ofertay destino de los ingr esos

La Oferta de Suscripcion se realiza esencialmente con e fin de obtener 10s recursos necesarios para
financiar € crecimiento y expansion de la Sociedad y, en particular, para financiar los planes de
expansion e incremento de la capacidad de produccién, incluyendo e desarrollo de las nuevas
instalaciones de produccion de la Sociedad, cuya construccion ya se ha iniciado o se preveé iniciar
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durante los afios 2007 y 2008 tal y como se menciona en € apartado 5 dd Captulo Il (Informacién
sobre el Emisor) del presente Folleto.

Asimismo, la Oferta de Suscripcion tiene por finalidad: (i) ampliar la base accionarial de la Sociedad
de modo que se consiga la difusién necesaria para la admisiéon a negociacion oficia de las acciones
de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valenciay su integracion en
el Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo) (las “Bolsas de Valores’); (ii)
facilitar € acceso de la Sociedad a los mercados de capitales (incluyendo instrumentos de deuda), |o
gue eventualmente podria permitir una mas facil obtencién de financiacién para d futuro crecimiento
y los planes de expansién de la Sociedad; (iii) potenciar € prestigio, la transparencia 'y la imagen de
marca de la Sociedad como consecuencia de su condicidn de sociedad cotizada; y (iv) ofrecer una
mayor liquidez a los accionistas de Solaria mediante la negociacién de las acciones dela Sociedad en
las Bolsas de Valores.

INFORMACION _RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A
OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION

41 Descripcion del tipo y la clase de los valor es ofertados y/o admitidos a cotizacién, con €l
Cddigo ISIN (numero internacional de identificacion del valor) u otro cédigo de
identificacion del valor

Los valores que se ofrecen son acciones ordinarias de Solaria de nueva emision, de un céntimo de
euro (0,01 €) de valor nominal cada una.

Las acciones que se emitan con ocasion de la Oferta de Suscripcidén gozan de plenos derechos
politicos y econémicos y pertenecen a la misma clase y serie, sin que después de la admision a
negociacion de las acciones en las Bolsas de Valores, y una vez terminada la Oferta de Suscripcion,
existan distintas clases de acciones.

La Agencia Nacional de Codificacion de Valores Mobiliarios, entidad dependiente de la Comision
Nacional del Mercado de Vaores (en adelante, la “CNMV”), ha asignado & Cdédigo ISIN
ES0165386014 para identificar las acciones que componen el capital social de la Sociedad en €
momento de registro ddl Folleto Informativo de la Oferta por la CNMV.

4.2 Legislacion segun la cual se han creado los valores

El régimen lega aplicable a las acciones que se ofrecen es € previsto en la ley espafiola y, en
concreto, en las disposiciones incluidas en €l Real Decreto Legislativo 1564/1989 de 22 de
diciembre, por el que se aprueba d texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (en adelante,
la“Ley de Sociedades Andnimas”) y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
(en adelante, la “Ley del Mercado de Valores’), asi como de sus respectivas normativas de
desarrollo que sean de aplicacion.

4.3 Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los valores estan
en forma de titulo o de anotacién en cuenta. En el Ultimo caso, nombrey direccién de la
entidad responsable de la llevanza de las anotaciones

Las acciones de la Sociedad estan representadas por medio de anctaciones en cuentay se hallan inscritas
en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S A.U. (en addante, “Iberclear™), con domicilio en
Madrid, Plaza de la Ledtad n°® 1 y de sus entidades participantes autorizades (en adelante, las
“Entidades Participantes’). Asimismo esta previsto que las acciones nuevas que son objeto de la
Oferta de Suscripcién se inscriban en los registros de Iberclear y las Entidades Participantes.

4.4 Divisadelaemision delosvalores

Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros (€).
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45 Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacién de
esos der echos, y procedimiento para el gercicio delos mismos

En cuanto que las acciones ofrecidas son acciones ordinarias y no existe otro tipo de acciones en la
Sociedad, las acciones objeto de la Oferta gozaran de los mismos derechos politicos y econdémicos
gue las restantes acciones de Solaria. En particular, cabe citar los siguientes derechos, en los
términos previstos en los Estatutos Sociales aprobados por la junta general de accionistas celebrada
el 24 de mayo de 2007, y actualmente en vigor:

Derechos de dividendos:

- Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

L as acciones que se ofrecen tienen derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en €
patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas condiciones que las restantes acciones en
circulacion y, al igual que las demas acciones que componen el capital social, no tienen derecho a
percibir un dividendo minimo por ser todas €las ordinarias. Las acciones objeto de admision a
negociacion daran derecho a participar en los dividendos que acuerde la junta general de accionistas
0, en su caso, € consejo de administracion de Solaria, a partir de la Fecha de Operacion.

- Plazo después del cua caduca & derecho a los dividendos y una indicacién de la persona en cuyo
favor actlala caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podrén ser hechos efectivos en la forma que para cada
caso se anuncie, siendo € plazo de la prescripcidn del derecho a su cobro el establecido en el Codigo
de Comercio, es decir de cinco afios. El beneficiario de dicha prescripcidn sera la Soci edad.

- Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccion alguna a cobro de dividendos por
parte de tenedores no residentes.

- Tasa de los dividendos o método para su célculo, periodicidad y cardcter acumulativo 0 no
acumulativo de los pagos

Las acciones que se ofrecen, a igual que las demés acciones que componen € capital socia, no
tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Por lo tanto, el derecho
al dividendo de dichas acciones surgira Unicamente a partir del momento en que la junta general de
accionistas 0, en su caso, €l consegjo de administracion de Solaria, acuerde un reparto de ganancias
sociales.

Derechos de asistencia y voto

Las acciones confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la junta general de accionistasy
el de impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que los restantes accionistas de la
Sociedad, de acuerdo con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades Anénimas 'y en los
estatutos sociales de Solaria

En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a las juntas generales de accionistas, d
articulo 30 de los Estatutos Sociales de Solariay el articulo 10 del Reglamento de la Junta General
de Accionistas de la Sociedad establecen que podrén asistir a la junta general los accionistas que a
titulo individual o en agrupacion con otros accionistas, acrediten la titularidad de a menos 700
acciones, y se hallen inscritos como tales en € correspondiente registro contable de anotaciones en
cuenta de alguna de las Entidades Participantes en Iberclear con cinco dias de antelacion respecto de
la fecha sefialada para la celebracion de la junta general de accionistas. Los asistentes deberan estar
provistos de la correspondiente tarjeta de asistencia facilitada por las mencionadas Entidades
Participantes o dd documento que conforme a derecho |es acredite como accionistas.
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Los tenedores de menos de 700 acciones tendran el derecho a agruparse hasta reunir una cifra
minima a los efectos de su asistencia y votacion en las juntas generales, pudiendo recaer la
representacion de la agrupacion en cualquiera de |os accionistas agrupados.

Cada accion da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones a nimero maximo de votos que
pueden ser emitidos por cada accionista 0 por sociedades pertenecientes a mismo grupo, en € caso
delas personas juridicas.

Todo accionista que tenga derecho a asistir podré hacerse representar en la Junta General por medio
de otra persona, aunque ésta no sea accionista.

Derechos de suscripcion preferente en las ofertas de suscripcion de valores de la misma
clase

Todas las acciones de Solaria confieren a su titular, en los términos establecidos en la Ley de
Sociedades Anénimas, el derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capital con emision
de nuevas acciones (ordinarias, privilegiadas o de otro tipo) y en la emision de obligaciones
convertibles en acciones, salvo exclusion del derecho de suscripcion preferente de acuerdo con €
articulo 159 dela Ley de Sociedades Andnimas.

Las acciones gue se emitan en e marco de la Oferta de Suscripcion serén emitidas mediante un
aumento de capital con derecho de suscripcion preferente, si bien latotalidad de los accionistas de la
Sociedad ha renunciado al gercicio de dicho derecho.

Asimismo, todas las acciones de Solaria confieren a sus titulares el derecho de asignacion gratuita
reconocido en la propia Ley de Sociedades Andnimas en |os supuestos de aumento de capital con
cargo areservas.

Derechos de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacion

Las acciones que se ofrecen con ocasion de la Oferta objeto del presente Folleto Informativo
conferirdn a sus titulares e derecho a participar en € reparto del patrimonio resultante de la
liquidacidn, en las mismas condiciones que las restantes acciones en circulacion.

Derecho de informacion

Las acciones representativas del capital social de Solaria conferiran a su titular el derecho de
informacion recogido en € articulo 48.2 d) de la Ley de Sociedades Anénimas, y con carécter
particular, en el articulo 112 del mismo texto legal, asi como aquellos derechos que, como
manifestaciones especiales del derecho de informacion, son recogidos en el articulado de la Ley de
Sociedades Andnimas y de la Ley del Mercado de Valores de forma pormenorizada, al tratar de la
modificacion de estatutos, ampliacion y reduccion del capital social, aprobacion de las cuentas
anuales, emision de obligaciones convertibles 0 no en acciones, transformacion, fusion y escision,
disoluciény liquidacién de la Sociedad y otros actos u operaci ones societarias.

Clausulas de amortizacion
No procede.

Clausulas de conversion
No procede.

46 En e caso de nuevas emisiones, declaracion de las resoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud delas cuales los valor es han sido o serén creados y/o emitidos

Como complemento necesario ala solicitud de admision a negociacion bursétil de las acciones de la
Sociedad, la junta general de accionistas de la Sociedad celebrada el 24 de mayo de 2007 acordd
delegar en el Consglo de Administracion, al amparo de lo dispuesto en € articulo 153.1.b) de la Ley
de Sociedades Anénimas la facultad de aumentar capital mediante la realizacion de una Oferta de

42



\/

Solaria

Suscripcion, facultdndole ademés para definir los términos, condiciones y demas caracteristicas de
dicha Oferta de Suscripcion.

A fin de posibilitar dicha Oferta de Suscripcion, la totalidad de los accionistas de la Sociedad han
renunciado a derecho de suscripcion preferente que les pudiera corresponder sobre las nuevas
acciones abjeto del aumento de capital.

En virtud de la anterior autorizacion de lajunta general de accionistas, € Consgjo de Administracion
de Solaria, en su sesion de fecha 24 de mayo de 2007, adopt6 |os acuerdos oportunos en relacién con
la Oferta en desarrollo de los acuerdos de la junta general de accionistas y, en particular, adopté €
acuerdo de solicitud de admisién a negociacion de las acciones y acordd aumentar € capital socia de
la Sociedad en 233.867 euros mediante la emisién de 23.386.667 acciones, y facultando a D. Enrique
Diaz-Tejeiro Gutiérrez, D. Enrique Diaz-Tegeiro Larrafiaga, D. Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiaga 'y D.
Migud Diaz-Tegeiro Larrafiaga para que cualquiera de ellos individual e indistintamente pueda fijar
los demés términos de la ampliacion de capital.

4.7 En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emision delos valores

Se procurara que la emision de las acciones que se emiten en € marco de la Of erta Suscripcién tenga
lugar no més tarde del dia 18 de junio 2007 (en lo sucesivo, la “Fecha de la Operacion”) (fecha
limite en la que se estima que se declarara cerrado € aumento de capital objeto del presente Folleto
Informativo y en la que se prevé que la escritura de aumento de capital quede inscrita en el Registro
Mercantil), tal y como se detalla en € apartado 5.1.8. siguiente.

4.8 Descripcion decualquier restriccion sobrelalibretransmisibilidad delos valor es

Las acciones objeto de la Oferta no estén sujetas a ninguna restriccion a su transmision, siendo
libremente transmisibles con arreglo a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, la Ley del
Mercado de Valores y demas normativa vigente, sin que existan restricciones estatutarias o de
cualquier otro tipo a su libre transmisibilidad.

49 Indicacién de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o normas de
retiraday recompraobligatoria en relacion con los valor es

No existe ninguna norma especial que regule ofertas obligatorias de adquisicion de las acciones de la
Sociedad, salvo las que se derivan de la normativa sobre of ertas publicas de adquisicion contenidas
en € Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio, sobre régimen de las ofertas publicas de adquisicion
devalores, que afectard a las acciones de la Sociedad a partir de momento en que dichas acciones se
admitan a negociacion en las Bolsas de Valores.

No obstante, dicho Real Decreto se vera afectado por las modificaciones introducidas en la Ley
6/2007, de 12 de abril, de reforma de la Ley del Mercado de Valores, para la modificacion del
régimen de las ofertas publicas de adquisicion y de la transparencia de los emisores, en virtud de la
que transpone al ordenamiento juridico espafiol la Directiva 2004/25/CE del Parlamento Europeo y
del Consgjo de 21 de abril de 2004, que entrard en vigor €l 13 de agosto de 2007 y que habra de
completarse con & oportuno desarrollo reglamentario.

4.10 Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion realizadas por terceros sobre el capital
del emisor, que se hayan producido durante € eercicio anterior v e actual. Debe
declar arse & precio o las condiciones de canje de estas ofertasy su resultado

No se ha producido ninguna oferta publica de adquisicion sobre las acciones de Solaria.

411 Por loqueserefiere al pais del domicilio social del emisor v al pais o paises en los gue se
estd haciendo la oferta o se solicita la admisién a negociacion:

I nfor macién sobr e losimpuestos sobre larenta de los valores retenidos en origen

Se facilita a continuacion una descripcion general, de acuerdo con la legislacion espafiola en vigor a
la fecha de registro del Folleto Informativo, del régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad
Yy, en su caso, posterior transmisién de los valores que se ofrecen.
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Debe tenerse en cuenta que e presente andlisis no explicita todas las posibles consecuencias fiscales
de las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias de accionistas, algunos
de los cuales (como por gjemplo las entidades financieras, las Instituciones de Inversion Colectiva,
las Cooperativas, las entidades en atribucion de rentas, etc.) pueden estar sujetos a normas
especiales. Asmismo, la presente descripcion tampoco tiene en cuenta los regimenes tributarios
forales en vigor en los Territorios Historicos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, ni
la normativa aprobada por las distintas Comunidades Autonomas que, respecto de determinados
impuestos, podria ser de aplicacion a los accionistas.

Por tanto, se aconseja a los accionistas que consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes
les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares. Del
mismo modo, |os accionistas habran de tener en cuenta los cambios que la legislacion vigente en este
momento o sus criterios de interpretacién pudieran sufrir en el futuro.

I mposicion indirecta en la adquisicion y transmision de los valor es

La adquisicion y, en su caso, ulterior transmision, de los valores ofertados esté exenta del |mpuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre e Valor
Afiadido, en los términos previstos en € articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores y
concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.

Imposicion directa derivada de la titularidad y posterior transmision de los valores
Accionistas residentes en territorio espariol

El presente apartado analiza e tratamiento fiscal aplicable a los accionistas residentes en territorio
espafiol. A estos efectos, se considerarén residentes en Espafia, sin perjuicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, “CDI”) firmados por nuestro pais, las
entidades residentes en territorio espafiol conforme a articulo 8 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo (en
adelante, “TRLIS") y los contribuyentes personas fisicas que tengan su residencia habitual en
Espafia, tal y como se define en €l articulo 9 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre € Patrimonio.(en addante, “Ley del IRPF"), asi
como los residentes en e extranjero miembros de misiones diplométicas espafiolas, oficinas
consulares espafiolas y otros cargos oficiales, en los términos del articulo 10 de la mencionada
norma. lgualmente, tendrén la consideracién de accionistas residentes en Espafia a efectos fiscales
las personas fisicas de nacionalidad espafiola que, cesando su residencia fiscal en Esparia, acrediten
su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en € que se
produzca € cambio de residencia como en |os cuatro siguientes.

En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como consecuencia de su
desplazamiento a territorio espariol, podré optarse por tributar por el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (en addante, “IRPF’) o por € Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, “IRNR”) durante & periodo en que se efectlie & cambio de residenciay los cinco siguientes
siempre que se cumplan los requisitos recogidos en € articulo 93 delaLey del IRPF.

Asimismo, € presente apartado se aplica a aquellos otros accionistas que, ain no siendo residentes
en territorio espafol, sean contribuyentes por € IRNR y actlen a través de establecimiento
permanente en Espafia, asi como a agquellos accionistas personas fisicas, residentes en otros Estados
miembros de la Unién europea (siempre que no lo sean de un territorio calificado
reglamentariamente como paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por € IRNR, cuyos
rendimientos obtenidos en territorio espafiol procedentes del trabgjo y de actividades econdmicas
alcancen, a menos, € 75% de la totalidad de su renta en & gercicio y que opten por tributar en
calidad de contribuyentes por € IRPF, siempre que tales rentas hayan tributado efectivamente
durante €l periodo por € IRNR.
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- I mpuesto sobrela Renta de las Per sonas Fisicas
(@ Rendimientos del capital mobiliario

Tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las primas de
asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la constitucion o cesion de derechos o facultades
de uso o disfrute sobre |os valores objeto de la Ofertay, en general, la participacion en los beneficios
de la Sociedad, asi como cualquier otra utilidad percibida de dicha entidad en su condicion de
accionista.

Para e célculo de rendimiento neto serdn deducibles |os gastos de administracion y depdésito de los
valores pero no los de gestion discreciona e individualizada de la cartera. El dividendo o
rendimiento neto se integrara en la base imponible como renta del ahorro. No obstante, los
dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones en beneficios estardn exentos de
tributacién con el limite de 1500 euros anuales. Este limite ser4 aplicable sobre la totalidad de los
dividendos y participaciones en beneficios obtenidos durante € afio natural por & contribuyente del
IRPF en su condicion de accionista o socio de cualquier entidad. Esta exencion no se aplicara cuando
los dividendos y participaciones en beneficios deriven de valores adquiridos dentro de los dos meses
anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esa fecha,
dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de val ores homogéneos.

En general los accionistas soportaran una retencion, a cuenta del IRPF, del 18% sobre e importe
integro del beneficio distribuido, sin tener en cuenta, a estos efectos, € minimo exento de 1.500
euros. La retencién a cuenta serd deducible de la cuota del referido impuesto y, en caso de
insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en €l articulo 103 delaLey del IRPF.

El importe de |os dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorard, hasta su anulacion,
el valor de adquisicion de los valores, y € exceso que pudiera resultar tributard como rendimiento
del capital mobiliario, que deberd integrarse en la base imponible del ahorro.

(b) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las variaciones en e valor del patrimonio de los contribuyentes por € IRPF que se pongan de
manifiesto con ocasion de cualquier ateracion de dicho patrimonio daran lugar a ganancias o
pérdidas patrimoniales que, en € caso de la transmisiéon a titulo oneroso de los valores que se
ofertan, se cuantificaran por la diferencia negativa o positiva, respectivamente entre € valor de
adquisicion de estos valores 'y su valor de transmision, que vendra determinado (i) por su valor de
cotizacion en la fecha en la que se produzca dicha transmision; o (i) por € precio pactado cuando
sea superior a dicho valor de cotizacion, minorado en |os gastos e importes inherentes a las misma
satisfechos por € transmitente.

Las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de la transmisiéon de
acciones se clasificaran como renta del ahorro y se integrardn en la base imponible del ahorro,
gravéndose a tipo fijo del 18% con independencia de la fecha de adquisicion de las mismas.

Por su parte, determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de los valores suscritos no se
computaran como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido val ores homogéneos dentro de
los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmisién que originé la pérdida.

- Impuesto sobre Sociedades:

(@ Dividendos

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “1S’) o los que, siendo
contribuyentes por e IRNR, actlen en Espafia a estos efectos a través de un establecimiento
permanente, integraran en su base imponible el importe integro de los dividendos o participaciones

en beneficios derivados de la titularidad de los valores suscritos, asi como |os gastos inherentes a la
participacion, en laforma previstaen el TRLIS.
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Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en el articulo 30 del TRLIS, los
sujetos pasivos de dicho impuesto tendrén derecho a una deduccion del 50% de la cuota integra que
corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o participaciones en beneficios
obtenidos. La base imponible derivada de los dividendos o participaciones en beneficios es €
importe integro de los mismos.

La deduccién anterior sera del 100% cuando, entre otros requisitos, los dividendos o participaciones
en beneficios procedan de una participacion, directa o indirecta, de a menos el 5% del capital, y
siempre que ésta se hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior a dia en que
sea exigible @ beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante € tiempo que
sea necesario para completar un afio.

En general, los sujetos pasivos del IS soportardn una retencion, a cuenta dd referido impuesto, del
18% sobre € importe integro del beneficio distribuido, a menos que les resulte aplicable la
deduccién por doble imposicién del 100% de los dividendos percibidos y asi se le haya comunicado
ala Sociedad, en cuyo caso no se practicara retencion alguna. La retencion practicada sera deducible
de la cuota del 1Sy, en caso de insuficiencia de ésta, daré lugar a las devoluciones previstas en
articulo 139 del TRLIS.

El importe de |os dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorard, hasta su anulacion,
el valor de adquisicion de los valores, y e exceso que pudiera resultar se integrara en la base
imponible, sin posibilidad de aplicar deduccién por dobleimposicion de dividendos.

Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emision no estaran sujetos, con carécter general, a
retencién o ingreso a cuenta.

(b) Rentas derivadas de la transmision delos valores

El beneficio o la pérdida derivados de la transmisién onerosa o lucrativa de las acciones suscritas, 0
de cualquier otra alteracion patrimonial relativa a las mismas, se integrara en la base imponible de
los sujetos pasivos del IS, o contribuyentes por € IRNR que actlen a través de establecimiento
permanente en Esparia, en laforma previstaen e TRLIS.

Asimismo, la transmision de valores por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar al
transmitente, en los términos previstos en e articulo 30 TRLIS, derecho a deduccion por doble
imposicion, y, en su caso, por la parte de renta que no se hubiera beneficiado de la deduccion, le
permitird disfrutar, en los términos previstos en @ articulo 42 TRLIS, de la deduccién por
reinversion de beneficios extraordinarios.

- Impuesto sobre e Patrimonio

L os accionistas personas fisicas residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 9 de laley del IRPF estan sometidos a Impuesto sobre el Patrimonio (en adelante, “1P”)
por la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, con
independencia del lugar donde estén situados |os bienes o puedan gjercitarse los derechos.

Latributacién se exigird conforme a lo dispuesto en la Ley del IP que, a estos efectos, fija un minimo
exento de 108.182,18 euros para @ gjercicio 2007, de acuerdo con una escala de gravamen cuyos
tipos marginales oscilan entre € 0,2% y e 2,5%, todo dlo sin perjuicio de la normativa especifica
aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.

Aquelas personas fisicas residentes a efectos fiscales en Espafia que adquieran valores en virtud de
la presente Oferta y que estén obligadas a presentar declaracion por € |IP, deberdn declarar las
acciones que posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuales se computaran segiin el vaor de
negociacion medio de cuarto trimestre de dicho afio. El Ministerio de Economia y Hacienda publica
anualmente dicha cotizacion media.
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- I mpuesto sobre Sucesionesy Donaciones

L as transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion) afavor de personas
fisicas residentes en Espafia estén sujetas a Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (en adelante,
“ISD”) en los términos previstos en la Ley del ISD, sin perjuicio de la normativa especifica
aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma, siendo sujeto pasivo € adquirente de los
valores. El tipo impositivo aplicable, en funcidn de la escala general de gravamen y de determinadas
circunstancias del adquirente, oscilara para d afio 2007 entre e 0%y €l 81,6%.

En caso de transmision gratuita de los valores a favor de un sujeto pasivo dd IS, la renta que se
generetributara de acuerdo con las normas del IS, no siendo aplicable & 1SD.

Accionistas no residentes en territorio espariol

El presente apartado analiza € tratamiento fiscal aplicable alos accionistas no residentes en territorio
espafiol, excluyendo a aguellos que actien en territorio espafiol mediante establecimiento
permanente. Este apartado serd igualmente aplicable, con carécter general, a aquellos accionistas
personas fisicas que adquieran la condicion de residentes fiscales en territorio espafiol, como
consecuencia de su desplazamiento a dicho territorio y que, cumplidos los requisitos establecidos en
el articulo 93 dela Ley del IRPF, opten por tributar por € IRnR durante el periodo impositivo en que
tengalugar & cambio deresidenciay los cinco siguientes.

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por el IRPF
y las entidades no residentes en territorio espaiiol, de conformidad con lo dispuesto en e Redl
Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por d que se aprueba & Texto Refundido delaLey del
IRNR (en adelante, “TRLIRNR").

El régimen que se describe a continuacion es de carécter general, a salvo de las particularidades de
cada sujeto pasivo y delas que resulten delos CDI celebrados entre terceros paises y Espafia.

- Impuesto sobrela Renta de no Residentes

(@ Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demas participaciones en beneficios obtenidos por personas o entidades no
resdentes en Espafia que actlen sin establecimiento permanente en dicho territorio, como
consecuencia de la titularidad de los valores of ertados, estardn sometidos a tributacién por € IRNR a
tipo de gravamen dd 18% sobre @ importe integro percibido.

No obstante, los dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones en beneficios obtenidos
sin mediaci 6n de establ ecimiento permanente por personas fisicas residentes en otro Estado miembro
de la Unién Europea 0 en paises o territorios con los que exista un efectivo intercambio de
informacion tributaria, estardn exentos de tributacion con € limite de 1.500 euros anuales. Este
limite sera aplicable sobre la totalidad de los dividendos y participaciones en beneficios obtenidos
durante el afio natural por € contribuyente del IRNR por su condicién de accionista 0 socio de
cualquier tipo de entidad. Esta exencion no se aplicard cuando los dividendos y participaciones en
beneficios deriven de valores adquiridos dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que
aquellos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se
produzca una transmision de val ores homogeéneos.

Con carécter general, la Sociedad efectuara, en € momento del pago del dividendo, una retencion a
cuenta del IRNR del 18%. No obstante, cuando en virtud de la residencia del preceptor resulte
aplicable un CDI suscrito por Espafia 0 una exencion interna, se aplicarg, en su caso, € tipo de
gravamen reducido previsto en el CDI para este tipo de rentas o la exencion, previa la acreditacion
de la residencia fiscal del inversor en la forma establecida por la normativa en vigor y de acuerdo
con el procedimiento aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril
de 2000, que resultara de aplicacion siempre que en el procedimiento de pago intervengan entidades
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financieras domiciliadas, residentes o representadas en Esparia que sean depositarias o gestionen el
cobro de las rentas de |os val ores emitidos.

De acuerdo con esta horma, en é momento de distribuir € dividendo, la Sociedad retendré al tipo
general de retencién del IRPF y dedl IS (actualmente e 18%) y transferird € importe liquido a las
entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten, en la forma establecida, €
derecho ala aplicacion detipos reducidos o ala exclusién de retenciones de sus clientes (paralo cual
éstos habrén de aportar ala entidad depositaria la documentacion que, en su caso, resulte procedente,
antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en el que se distribuya € dividendo) recibirdn de
inmediato, para el abono alos mismos, € importe retenido en exceso.

Cuando € accionista no hubiera podido acreditar € derecho alatributacion a un tipo reducido o ala
exclusion de retencion dentro del plazo previsto, aquel podra solicitar de la Hacienda Publica la
devolucién del importe retenido en exceso con sujecion a procedimiento previsto en la Orden
Ministerial de 23 de diciembre de 2003 o0 a especifico que prevea € CDI aplicable.

Practicada la retencion o reconocida la procedencia de la exencidn, los accionistas no residentes no
estaran obligados a presentar declaracion en Espafia por € IRnR.

El importe de |os dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorard, hasta su anulacion,
el vaor de adquisicion de los valores afectados y € exceso que pudiera resultar tributard como
dividendo seglin €l apartado anterior. No obstante, los dividendos distribuidos con cargo a prima de
emision no estaran sujetos, con caracter general, a retencion o ingreso a cuenta, sin perjuicio de la
obligacion de los accionistas no residentes de presentar declaracion por € IRnR en Espafia por €
exceso que pudiera resultar sobre @ valor de adquisicion de sus acciones.

(b) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o entidades no residentes sin mediacion
de establecimiento permanente en Espafia derivadas de los valores ofertados estardn sometidas a
tributacion por € IRNR y se cuantificarén, con carécter general, conforme a las normas previstas en
laLey dd IRPF.

Las ganancias patrimoniales tributaran por e IRNR a tipo general del 18%, salvo que resulte
aplicable una exencion interna o un CDI suscrito por Espafia.

Asimismo, estaran exentas las ganancias patrimonial es siguientes:

Las derivadas de transmisiones de acciones realizadas en mercados secundarios oficiales de
valores espafoles, obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente por personas o
entidades residentes de un Estado que tenga suscrito con Espafia un CDI con cldusula de
intercambio de informacion, siempre que asimismo no hayan sido obtenidas a través de paises o
territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

Las derivadas de la transmision de acciones obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por resdentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la UE, o por
establecimientos permanentes de dichos residentes situados en otro Estado miembro de la UE,
siempre que no hayan sido obtenidas a través de paises o teritorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscales. La exencion no acanza a las ganancias
patrimoniales derivadas de la transmision de acciones o derechos de una entidad cuando (i) el
activo de dicha entidad consista principalmente, de forma directa o indirecta, en bienes
inmuebles situados en territorio espafiol; o (ii) en algin momento, dentro de los doce meses
precedentes a la transmision, el sujeto pasivo haya participado, directa o indirectamente, en, al
menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calcularay sometera a tributacion separadamente para cada
transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en caso de varias
transmisiones con resultados de distinto signo.
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Las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacion de establecimiento
permanente no estaran sujetas a retencion o ingreso a cuenta del IRNR.

El accionista no residente estard obligado a presentar declaracion, determinando e ingresando, en su
caso, la deuda tributaria correspondiente. Podrén también efectuar la declaracion e ingreso su
representante fiscal en Espafia o € depositario o gestor de las acciones, con sujecion a
procedimiento y modelo de declaracidn previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de
2003.

De resultar aplicable una exencidn, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un CDI, €l accionista no
residente habré de acreditar su residencia fiscal en la forma establecida por la normativa en vigor.

- Impuesto sobre e Patrimonio

Sin perjuicio delo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, estén sujetas al |P las personas fisicas
gue no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de conformidad con lo previsto en el
articulo 9 de la Ley del IRPF y que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio de bienes situados
en territorio espafiol o de derechos que pudieran gercitarse o hubieran de cumplirse en & mismo.
Estos bienes o derechos seran los Unicos gravados por € IP, sin que pueda practicarse la minoracion
correspondiente al minimo exento, aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos
tipos marginales oscilan para @ afio 2007 entreel 0,2%y e 2,5%.

Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espariola deben
considerarse bienes situados en Esparia a ef ectos fiscal es en todo caso.

En caso de que proceda su gravamen por € IP, las acciones propiedad de personas fisicas no
resdentes y que estén admitidas a negociacioén en mercado secundario oficial de valores espafiol se
computaran por la cotizacion media del cuarto trimestre de cada afio. EI Ministerio de Economiay
Hacienda publica anualmente la mencionada cotizacion media a ef ectos de este impuesto.

- I mpuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo lucrativo
por personas fisicas no residentes en Espafia, y cualquiera que sea la residencia fiscal del
transmitente, estaran sujetas al ISD cuando la adquisicion 1o sea de bienes situados en territorio
espafiol o de derechos que puedan egercitarse o hubieran de cumplirse en ese territorio. Las
autoridades espariolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad espafiola deben
considerarse, a efectos fiscal es, bienes situados en Espafia en todo caso.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que
obtengan atitulo lucrativo tributardn generalmente como ganancias patrimonial es de acuerdo con las
normas del IRNR, sin perjuicio de lo previsto en los CDI que pudieran resultar aplicables.

Indicacion de s e emisor asume la responsabilidad de laretencién de impuestos en origen

Solaria, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la titularidad de los
valores objeto de la presente Oferta, asume la responsabilidad de practicar la correspondiente
retencidn a cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo dispuesto en la normativa vigente.

CLAUSULASY CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1 Condiciones, estadisticas de |la oferta, calendario previsto y procedimiento para la
suscripcion dela Oferta

5.1.1. Condiciones alas que esta sujeta la Oferta
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La Oferta no esta sujeta a ninguna circunstancia que pueda condicionar la efectiva realizacion de la
misma. No obstante, como es habitual en esta clase de operaciones, la Oferta esta sujeta a los
supuestos de desistimiento y revocacion que se describen en d apartado 5.1.4 siguiente.

5.1.2. Importe total de la emisién/Oferta, distinguiendo los valores ofertados para la venta 'y
los ofertados par a suscripcion; si el importe no esfijo, descripcién de los acuer dosy del
momento en que se anunciara al puablico € importe definitivo dela Oferta

Tras la verificacion del presente Folleto por parte de la CNMV, y antes de la admisién a negociacion
bursétil de las acciones de Solaria, esta prevista la realizacion de la Oferta, consistente en una Oferta de
Suscripcion dirigida exclusivamente a inversores cualificados o a aquellos que sin serlo decidan invertir
un importe minimo de 50.000 euros (en adelante, la “Oferta de Suscripcidon” o la “Oferta”), de
23.386.667 acciones de nueva emision de Solaria con un valor nominal de un céntimo de euro (0,01€)
cada una lo que supone un importe nominal total de 233.867 euros. Asimismo, € anterior importe de la
Oferta de Suscripcion podra ser ampliado por las acciones sobre las que se gercite la opcion de compra
“green shoe” que esta previsto sea concedida por Solaria DTL Corporacion, S.L. a las entidades que
finaAlmente celebren @ Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Ofeta (en addlante, las
“Entidades Aseguradoras’), sobre un maximo de 3.508.000 acciones existentes con un valor nominal
de un céntimo de euro (0,01€) cada una, por un importe nominal total de 35.080 euros.

El importe de la Oferta indicado anteriormente y, por tanto, € nimero de acciones ofrecidas a
inversores en la Oferta de Suscripcion, podra verse reducido por acuerdo de la Sociedad y las
Entidades Coordinadoras Globales en cualquier momento hasta la fijacion, en su caso, del precio de
la Oferta, en cuyo caso, € hecho seria deinmediato comunicado ala CNMV como hecho relevante.

En cualquier caso, en la fecha inicialmente prevista para e otorgamiento del Contrato de
Aseguramiento de la Oferta (en adelante, €l “Contrato de Aseguramiento y Colocacion”) (17 de
junio 2007) o lafecha anterior o posterior que se hubiese comunicado con anterioridad ala CNMV 'y
no més tarde de las 24 horas de Madrid de esa fecha, la Sociedad remitird a la CNMV, en caso de
reduccion o ampliacion del Periodo de Prospeccion de la Demanda, segun 1o indicado en € apartado
5.1.3 de la presente Nota sobre las Acciones, un hecho relevante poniendo en su conocimiento: (i)
los términos definitivos de la Oferta en cuanto a nimero de acciones ofrecidas y € Precio de la
Oferta; o (ii) la extension del plazo para la fijacion de los términos definitivos de la Oferta indicados
en d apartado (i) anterior; o (iii) la revocacion de la Oferta por no haberse otorgado e Contrato de
Aseguramiento.

En e supuesto previsto en € apartado (ii) del parrafo anterior, la Sociedad remitird ala CNMV un
nuevo hecho relevante poniendo en su conocimiento los términos definitivos de la Oferta tan pronto
como éstos se conozcean.

El importe de la Of erta podra ampliarse en e supuesto de que las Entidades Coordinadoras Globales
gjerciten la opcion de compra green shoe que Solaria DTL Corporacion, S.L. tiene previsto otorgar a
dichas entidades, por cuenta de las Entidades Aseguradoras en los términos que se describen en €
apartado 5.2.5 siguiente, sobre un méximo de 3.508.000 acciones de Solaria, que representan en su
conjunto un importe nominal de 35.080 euros, en cuyo caso €l importe nominal global de la Oferta
podra ascender hasta un maximo de 268.947 euros. El nUmero total de acciones ofertadas en €l
marco de la Oferta de Suscripcion representa un 23,1% del capital social del Emisor tras la Oferta,
asumiendo la suscripcion completa de la ampliacién de capital que da lugar a la Oferta de
Suscripcion. Dicha Oferta es ampliable hasta € 26,6% del capital social del Emisor tras la Oferta, en
el caso de que se gercite en su totalidad |a opcidn de compra “ green shoe’.

En caso de producirse una variacion en el nimero de acciones objeto de la Oferta, se modificard
proporcionalmente e importe de la opcion de compra “green shoe”, de tal forma que el nimero de
acciones sujeto a dicha opcion se corresponda con € 15 % de las acciones que finalmente sean
objeto dela Oferta.
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Si por las razones anteriormente indicadas o por cualquier otra causa se redujera € numero de
acciones objeto de la Oferta 'y, como consecuencia de ello, no hubiera certeza de que fuera a existir
una distribucién suficiente de tales acciones, tal como exige € articulo 9.7 del Real Decreto
1310/2005 de 4 de noviembre, la Sociedad solicitard ala CNMV la no-aplicacion de dicho requisito
en e momento de la admision a cotizacion, sobre la base de que realizara la distribucion a corto
plazo en la bolsa. En caso de que la CNMV no concediese la dispensa de este requisito, la Oferta se
entenderé autométicamente revocada.

5.1.3 Plazo, incluida cualquier posible modificacion, durante €l que estar 4 abierta la Ofertay
descripcion del proceso de solicitud

Calendario indicativo previsto parala Oferta

Actuacion Fecha

Registro de Folleto por laCNMV 31 de mayo de 2007
Inicio del Periodo de Prospeccion de la Demanda 1 dejunio de 2007
Fin del Periodo de Prospeccion de la Demanda 15 de junio de 2007

Fijacion de Precio dela Ofertay dela primade emision del aumento de capital
Firmadel Contrato de Aseguramiento y Colocacién 17 de junio de 2007

Seleccidn de propuestas de suscripcion

Confirmacién de propuestas de suscripcion

Otorgamiento de escritura piblica de gjecucion y cierre de aumento de capital social,
inscripcion en € Registro Mercantil de Madrid y depdsito de copias autorizadas de la | 18 de junio de 2007
mismaen Iberclear, CNMV y Bolsa de Madrid como bolsa de cabecera

Adjudicacién de las acciones y Fecha de Operacion

Admision anegociacion oficial 19 de junio de 2007

Liquidacion de la Oferta 21 dejunio de 2007

Procedimiento de colocacion

Esta previsto que la colocacion de la Oferta se lleve a cabo mediante e procedimiento cominmente
denominado como “book-building” o de prospeccién de la demanda. Los inversores a los cuales se
dirige la Oferta, podran formular propuestas de suscripcion no vinculantes (en adelante, las
“Propuestas’) durante el periodo de prospeccion de la demanda que comenzara a las 8:30 horas de
Madrid del dia 1 dejunio de 2007 y finalizara a las 16 horas de Madrid del dia 15 de junio de 2007
(en addante, e “Periodo de Prospeccion de la Demanda”).

Las Propuestas deberan formularse exclusivamente ante cualquiera de las Entidades Aseguradoras,
procederdn de los inversores a los cuales se dirige la Oferta y expresaran con claridad los términos
(incluido & importe) de su indicacion de interés. Las Entidades Aseguradoras podrén requerir €
desembolso de una provision de fondos para asegurar € cobro del precio de las acciones.

No obstante |o anterior, € Periodo de Prospeccion de la Demanda podra reducirse o ampliarse por
decision adoptada conjuntamente por la Sociedad y las Entidades Coordinadores Globales si, en €
primer caso, con anterioridad a la fecha prevista para su finalizacion d libro de la demanda estuviera,
a juicio de dichas entidades, suficientemente cubierto o, en el segundo supuesto, dichas entidades
entendieran conveniente para € buen fin de la Oferta extender d plazo para la formulacion de
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Propuestas. De producirse cualquiera de dichas eventualidades, se gjustara € caendario anterior
adelanténdose o retrasandose en d tiempo los diversos hitos previstos en  mismo. El cierre
anticipado del Periodo de Prospeccion de la Demanda o su prérroga serd comunicado por la
Sociedad a la CNMV no més tarde del dia habil siguiente a aquel en que tenga lugar, mediante un
hecho relevante.

Seleccion de propuestas

La Sociedad, tras la fijacién del precio de la Oferta 'y la firma del Contrato de Aseguramiento y
Colocacion y previa consulta a las Entidades Coordinadoras Globales, procederda a admitir total o
parcialmente, 0 a rechazar, las Propuestas recibidas, a su sola discrecion y sin necesidad de
motivacion alguna a las Entidades Coordinadoras Globales o a los Peticionarios, aplicando criterios
de cdlidad y estabilidad de la inversion, y respetando que no se produzcan discriminaciones
injustificadas entre Propuestas del mismo rango.

La Sociedad informard inmediatamente a las Entidades Coordinadoras Globales de las Propuestas
sdleccionadas y enviard a las mismas una relacion con € detalle de las Propuestas sel eccionadas de
entre las recibidas por cada Entidad Aseguradora 'y del nimero de acciones adjudicadas a cada una
de dichas Propuestas a ef ectos de su remision ala Entidad Aseguradora correspondiente.

L as Entidades Coordinadoras Globales una vez recibida la informacion de la Sociedad comunicaran
a cada una de las Entidades Aseguradoras € precio por accion y la rdacion de Propuestas
seleccionadas de entre las recibidas de dicha Entidad Aseguradora, antes dd inicio dd plazo de
confirmacién de Propuestas.

Confirmacién de Propuestas

Desde la firma del Contrato de Aseguramiento, una vez comunicada la seleccion de las Propuestas,
cada Entidad Aseguradora que, en su caso, hubiera suscrito el Contrato de Aseguramiento, informara
acada inversor que hubiera formulado Propuestas ante ella de la sel eccidn realizada de su Propuesta,
del nimero de acciones adjudicadas y del precio por accion, comunicandole que podra confirmar
dicha Propuesta en d plazo que hubiera acordado la Sociedad con las Entidades Coordinadoras
Globales en @ Contrato de Aseguramiento y Colocacion y advirtiéndole en todo caso que, de no
confirmar la Propuesta inicia mente seleccionada, éstaquedara sin efecto.

Las confirmaciones se redlizardn ante las entidades ante las que se hubieran formulado las
Propuestas originarias, siempre que éstas hubiesen firmado € Contrato de Aseguramiento y
Colocacién, si no fuera asi deberan formularse ante cualquiera de las Entidades Coordinadoras
Globales.

Las Propuestas confirmadas se convertirdn en peticiones de suscripcion en firme y serén
irrevocables.

Nuevas propuestas. Excepciona mente, durante el periodo de confirmacion de Propuestas podran
admitirse Propuestas distintas de las inicialmente seleccionadas 0 nuevas propuestas, pero
Unicamente se les podran adjudicar acciones si fueran aceptadas por la Sociedad, oidas las Entidades
Coordinadoras Globales, y siempre que las confirmaciones de propuestas no cubrieran latotalidad de
la Oferta. Ningun peticionario, salvo autorizacion expresa de la Sociedad, podra realizar
confirmaciones de Propuestas por un nimero de acciones superior del nimero de acciones
previamente seleccionadas.

Remision de peticiones. EI mismo dia de la finalizacion del plazo de confirmacion de propuestas,
cada Entidad Aseguradora que, en su caso, hubiera suscrito € Contrato de Aseguramiento y
Colocacién informard a las Entidades Coordinadoras Globales, que a su vez informardn a la
Sociedad, de las confirmaciones recibidas, indicando la identidad de cada peticionario y el importe
solicitado en firme por cada uno de ellos.
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5.1.4 Indicacién de cuando, y en qué circunstancias, puede revocar se o suspender se la Oferta
y de s larevocacion puede producirse una vez iniciada la negociacion

Desigtimiento

La Sociedad se reserva expresamente € derecho a desistir de la Oferta, posponerla, aplazarla o
suspenderla temporal o indefinidamente, en cualquier momento anterior a la firma del Contrato de
Aseguramiento y Colocacion (prevista para € 17 de junio 2007) por cualesquiera causas y sin que

Solaria deba motivar su decision. El desistimiento dara lugar a la anulacién de todas las Propuestas
de suscripcion dela Oferta formuladas hasta € momento de que se trate.

En este caso, las entidades que hubieran recibido provisiones de fondos de los inversores, deberén
devolverlas, libres de comisiones y gastos y sin interés, con fecha valor del dia habil siguiente a del
desistimiento. Si se produjera un retraso en la devolucién por causas imputables a dichas entidades,
deberan abonar intereses de demora, devengados desde el dia habil siguiente a la fecha en que tenga
lugar d desstimiento y hasta la fecha de su abono efectivo, a tipo de interés legal (fijado
actualmente en e 5%).

La Sociedad deberd comunicar dicho desistimiento a la CNMV, a la Entidad Agente y a las
Entidades Coordinadoras Globales, € dia en que se produjera 'y en e plazo mas breve posible, y
difundirlo el dia h&bil siguiente a través de, al menos, un diario de difusion nacional.

Revocacion automética total

La Oferta quedard automaticamente revocada en |os siguientes supuestos:

(i) en caso de falta de acuerdo entre Solaria y las Entidades Coordinadoras Globales para la
fijacion del precio delas acciones objeto de la Oferta; o

(i)  en caso de que antes de las 03:00 horas de Madrid del 18 de junio 2007 no se hubiera firmado
el Contrato de Aseguramiento y no hubiera sido comunicada a la CNMV otra fecha a tales
efectos; 0

(iii) en caso de que en cualquier momento anterior a la inscripcidn en € Registro Mercantil de la
escritura publica de aumento de capital correspondiente a las nuevas acciones objeto de la
Oferta de Suscripcion, quedara resuelto el Contrato de Aseguramiento y Colocacion como
consecuencia de cualquiera de las causas previstas en d mismo; y

(iv) en caso de que la Oferta sea suspendida o degjada sin efecto por cualquier autoridad
administrativa o judicial competente.

Esta previsto que el Contrato de Aseguramiento de la Of erta contenga los supuestos de terminacion o
resolucion general y revocaciOn automatica habitual es en este tipo de operaciones.

La revocacion automética total de la Oferta daré lugar a la anulacion de todas las Propuestas de
suscripcion que hubieran sido formuladas, seleccionadas y, en su caso, confirmadas, y alaresolucion
de todas las suscripciones y, en su caso, transmisiones de acciones inherentes a la Oferta. En
consecuencia no existira obligacion de emitir las acciones por la Sociedad, ni obligacion de
suscripcion o desembolso por los inversores, y en caso de resolucion de las suscripciones de acciones
inherentes a la Oferta existira obligacion por las partes involucradas de restitucion de las
prestaciones.

Las Entidades Aseguradoras que hubieran recibido provisiones de fondos de los inversores, deberan
devolver dichas provisiones, libres de comisionesy gastos, y sin interés, con fechavalor del dia habil
siguiente a de la revocacion. Si se produjera un retraso en la devolucién por causas imputables a
dichas Entidades, deberan abonar intereses de demora, devengados desde el dia habil siguiente a la
fecha en que tenga lugar larevocacién y hasta la fecha de devolucion efectiva, a tipo de interés legal
(fijado actualmente en & 5%).
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En el supuesto de que la revocacién automética de la Of erta tuviera lugar una vez que las acciones de
nueva emision objeto de la Oferta de Suscripcidn ya hubieran sido suscritas y desembolsadas, la
Sociedad procederd a la compra de las acciones de nueva emision a los accionistas que las hubieren
suscrito y desembolsado, y reducird, a continuacion, su capital social (mediante la amortizacion de
las acciones propias adquiridas) en un importe equivalente al del aumento de capital realizado en el
marco de la Oferta, sin que exista a favor de los acreedores de Solaria derecho de oposicién aguno,
todo elo con € fin de restituir a dichos accionistas el importe desembolsado por las acciones
suscritas. Esta reduccion se llevara a cabo en virtud del acuerdo de reduccion de capital sometido a
condicion suspensivay aprobado atal efecto por la junta general de accionistas de la Sociedad el 24
de mayo de 2007.

El precio de compra que Solaria abonard a los suscriptores de la Oferta de Suscripcion serd
equivalente ala suma del valor nominal de las acciones y de su prima de emision desembol sados por
dichos suscriptores de las acciones, incrementado en € interés legal (fijado actualmente en € 5%)
desde la fecha de desembolso de las acciones por |os suscriptores hasta la fecha de pago dd precio
de recompra por la Sociedad.

A estos efectos, se hace constar que, mediante la formulacion de Propuestas de suscripcion en la
Oferta, los suscriptores de las nuevas acciones de Solaria objeto de la Oferta de Suscripcidn
consentirén expresamente en la citada recompra de las acciones suscritas en € marco de la Oferta de
Suscripcion por parte de la Sociedad en los términos y condiciones descritos en € mencionado
acuerdo de la junta general, y 1o mismo haran las Entidades Coordinadoras Globales, en tanto que
entidades prefinanciadoras, en e Contrato de Aseguramiento dela Oferta

En caso de revocacién automatica total, Solaria lo comunicard ala CNMV, a la Entidad Agentey a
las Entidades Coordinadoras Globales, € dia en que se produjeray en € plazo mas breve posible, y
lo hara publico mediante su difusion a través de, al menos, un diario de difusién nacional, no mas
tarde del dia hébil siguiente aaquél en que se produzca larevocacion, sin perjuicio del cumplimiento
delo dispuesto en el articulo 170 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Revocacion en caso de no admisién anegociaci on de las acciones

En caso de no producirse la admision a negociacion en las Bolsas de Vaores de las acciones de la
Sociedad antes de las 24:00 horas del dia 31 de julio de 2007, quedaréa revocada autométicamente la
Oferta y, en consecuencia, resudtas las suscripciones y, en su caso, las transmisiones de acciones
derivadas de la Oferta. Como consecuencia de la resolucién de las suscripciones de acciones
inherentes a la Oferta, la Sociedad procedera a la compra de las acciones de nueva emisién a los
accionistas que las hubieren suscrito y desembolsado, y reducird, a continuacién, su capital social
(mediante la amortizacion de las acciones propias adquiridas) en un importe equivalente al del
aumento de capital realizado en el marco de la Oferta de Suscripcién, sin que exista a favor de los
acreedores de la Sociedad derecho de oposicién alguno, todo ello con € fin de retituir a dichos
accionistas € importe desembolsado por las acciones suscritas. Esta reduccion se llevaréd a cabo en
virtud del acuerdo de reduccién de capital sometido a condicion suspensiva y aprobado a tal efecto
por lajunta general de accionistas de la Sociedad € 24 de mayo de 2007.

El precio de compra que la Sociedad abonard a los accionistas suscriptores de la Oferta de
Suscripcion sera equivalente a la suma del valor nominal de las acciones y de su prima de emision
desembolsado por dichos suscriptores de las acciones, incrementado en el interés lega (fijado
actualmente en el 5%) desde la fecha de desembolso de las acciones por los suscriptores hasta la
fecha de pago dd precio de recompra por la Sociedad.

A estos efectos, se hace constar que, mediante la formulacion de Propuestas de suscripcion de la
Oferta, los suscriptores de las nuevas acciones de Solaria objeto de la Oferta de Suscripcidn
consentirén expresamente en la citada recompra de las acciones suscritas en € marco de la Oferta de
Suscripcion por parte de la Sociedad en los términos y condiciones descritos en € mencionado
acuerdo de la Junta General, y 1o mismo hard las Entidades Coordinadoras Globales, en tanto que
entidades prefinanciadoras, en e Contrato de Aseguramiento dela Oferta
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En caso de revocacién automatica total, Solaria lo comunicard ala CNMV, a la Entidad Agentey a
las Entidades Coordinadoras Globales, € dia en que se produjeray en el plazo més breve posible, y
lo hara publico mediante su difusion a través de, al menos, un diario de difusién nacional, no mas
tarde del dia hébil siguiente aaquél en que se produzca larevocacion, sin perjuicio del cumplimiento
delo dispuesto en €l articulo 170 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Responsabilidad

Ni e desistimiento de la Oferta, ni su revocacion automatica total, ni su revocacién por no admision
a negociacion de las acciones seran causa de responsabilidad por parte de la Sociedad frente a las
Entidades Coordinadoras Globales, las Entidades Aseguradoras, o quienes hubieran formulado
Propuestas, ni tampoco de las Entidades Coordinadoras Globales y las Entidades Aseguradoras
frente a la Sociedad, o |os citados inversores que hubieran formulado Propuestas, sin perjuicio de los
acuerdos en caso de resolucién contractual que, en su caso, se incluyan en e Contrato de
Aseguramiento y Colocacién. Por tanto, no tendrén derecho a reclamar € pago de dafios y perjuicios
0 indemnizacion alguna por el mero hecho de haberse producido el desistimiento de la Oferta, su
revocaci 6n automatica total o su revocacion por no admision a negociacion de las acciones.

5.1.5 Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de devolver €l
importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

No exigte la posibilidad de reducir suscripciones, sin perjuicio del derecho a no confirmar las Propuestas
en los supuestos previstos en d presente Folleto Informativo.

5.1.6 Detalles de la cantidad minima y/o maxima de solicitud (ya sea por € numero de los
valoreso por € importetotal delainversion)

Las Propuestas no podran ser por un importe inferior a 50.000 euros. En € caso de las entidades
habilitadas para la gestion de carteras de valores de terceros, dicho limite se referird al global de las
Propuestas formuladas por la entidad gestora.

No se ha establecido ningln importe méximo concreto para las Propuestas.

5.1.7 Indicacién del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes, siempre que se per mita
alosinversoresdicharetirada

Las Propuestas constituyen Unicamente unaindicacion del interés de los inversores que las formulan por
las acciones de la Sociedad, sin que su formulacion tenga caracter vinculante para quienes lasrealicen, la
Sociedad o los of erentes.

L as confirmaciones de Propuestas serén irrevocabl es.
5.1.8 Méodoy plazos para €l pago delosvaloresy parala entrega de los mismos

Pago de los valores

Independientemente de la provision de fondos que pudiera ser exigida a los inversores, € pago por
parte de |los mismos de las acciones finalmente adjudicadas en el marco de la Oferta se realizard no
antes de la Fecha de Operacion (inicialmente prevista para e 18 de junio de 2007), ni més tarde de la
Fecha de Liquidacion (inicialmente prevista para d 21 dejunio de 2007).

Por razones meramente instrumentales y operativas y con e objeto de facilitar la inscripcion de las
acciones de nueva emision en @ Registro Mercantil, la liquidacion de la operacion y la admision a
negociacion de las acciones de Solaria en € plazo mas breve posible, esté previsto que las Entidades
Coordinadoras Globales, en virtud del Contrato de Colocacion y Aseguramiento, se comprometan a,
una vez suscrito dicho contrato y con carécter previo a otorgamiento e inscripcion de la escritura
publica de aumento de capital, no més tarde de las 9:30 horas dd dia 18 de junio de 2007, y actuando
en nombre propio pero por cuenta de las Entidades Aseguradoras (quienes, a su vez, actlian por
cuenta de los adjudicatarios finales de las acciones), a anticipar @ desembolso correspondiente a la
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ampliacion de capital paralaemision delas acciones objeto de la Of erta de Suscripcion, procediendo
por tanto ala suscripcién y a total desembolso de dichas acciones de nueva emision. El importe total
correspondiente a desembolso de las citadas acciones de nueva emision quedara depositado en una
cuenta bancaria abierta a nombre de la Sociedad en la Entidad Agente.

Una vez desembolsada la ampliacion de capital y expedido € certificado acreditativo del ingreso de
los fondos correspondientes a la totalidad de las acciones de nueva emisién objeto de la Oferta de
Suscripcion, € mismo dia 18 de junio 2007, se declarara cerrada, suscrita y desembolsada la
ampliacién de capital y se procedera a otorgar la correspondiente escritura publica de aumento de
capital para su posterior inscripcion en e Registro Mercantil de Madrid. Efectuada la inscripcion en
el Registro Mercantil de Madrid, se hara entrega de la escritura de ampliacion de capital ala CNMV,
Iberclear y ala Bolsa de Madrid en su calidad de bolsa cabecera.

Inicialmente, y con caracter temporal, Iberclear asignara a cada Entidad Coordinadora Global una
referencia de registro por € niimero de acciones de nueva emision que haya suscrito.

Inmediatamente después de esta asignacion, las Entidades Coordinadoras Globales traspasaran las
acciones que hubieran suscrito y desembolsado por cuenta de las Entidades Aseguradoras, quienes a
su vez actlan por cuenta de los adjudicatarios finales de dichas acciones, a esos mismos
adjudicatarios finales, mediante la g ecucion de una operacién bursatil especial que sera liquidada no
més tarde de la Fecha de Liquidacion (21 de junio 2007). Posteriormente, la Entidad Agente, con la
colaboracion de la Sociedad Rectora de la Bolsa de Madrid, realizard las gestiones que se indican a
continuacion con d fin de que pueda llevarse a efecto la asignacion de las correspondientes
referencias de registro a favor de aquell os peticionarios adjudicatarios a través de Iberclear. A tal fin,
la Entidad Agente comunicara a Iberclear, a través de las Bolsas, la informacion relativa a los
peticionarios adjudicatarios, de forma que se les asignen las referencias de registro correspondientes,
de acuerdo con la informacion recibida de las Entidades Aseguradoras, siempre que no se le
notifique a Iberclear con anterioridad la revocacion automatica de la Oferta. Las Entidades
Aseguradoras serén las Unicas responsables ante Iberclear y, en su caso, ante la Sociedad Rectora de
la Bolsa de Madrid y ante la Sociedad, por las informaciones proporcionadas por ellas sobre la
identidad de los adjudicatarios finales de las acciones.

La Sociedad no podré disponer de los fondos depositados en la cuenta corriente abierta a su nombre
hasta que se produzca la ef ectiva admisién a negociacion de las acciones en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbaoy Valencia.

En condiciones normales, la entrega de la escritura de aumento de capital, inscrita en € Registro
Mercantil de Madrid, a Iberclear y la gjecucion del aumento tendrén lugar € dia 18 de junio 2007.
En tal caso, la operacion bursdtil especia se liquidaria € dia 21 de junio 2007, produciéndose €
pago de las acciones por parte de los adjudicatarios finales no antes del dia 18 de junio 2007, ni més
tarde del dia 21 de junio 2007.

Excepcionalmente, si la operacion bursétil especial no pudiera gecutarse @ dia 18 de junio 2007, por
no ser posible presentar en dicha fecha a Iberclear la escritura publica de ampliacion de capital
debidamente inscrita en el Registro Mercantil, la Fecha de Operacion, la Fecha de Liquidacion y €
pago por los adjudicatarios finales de las acciones objeto de la Oferta se realizard no antes del dia en
que finalmente se presente la escritura de ampliacion de capital en Iberclear y se gecute dicha
operacion (que tendré la consideracion de Fecha de Operacion), ni mas tarde del tercer dia habil
siguiente a dicha fecha.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras abonaran € importe pagado por los inversores en la
correspondiente cuenta que las Entidades Coordinadoras Globales tengan abiertas en la Entidad
Agente.

Entrega delos valores

La adjudicacion definitiva de las acciones se realizard por la Sociedad (quien lo comunicara a la
Entidad Agente) el dia 18 dejunio de 2007, coincidiendo con la Fecha de Operacién de la Oferta.

56



\/

Solaria

Ese mismo dia, la Entidad Agente remitira € detalle de la adjudicacién definitiva de las acciones,
una vez recibido de la Sociedad, a cada una de las Entidades Aseguradoras que hubieran suscrito
finalmente e Contrato de Aseguramiento y Colocacion, quienes o comunicaran a los Peticionarios
adjudicatarios.

La perfeccion de la suscripcion, en e precio y condiciones en que la adjudicacion esté efectuada, se
entendera realizada en la Fecha de Operacion.

5.1.9 Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer publicos los
resultados de la Oferta

El resultado de la Oferta se hara publico mediante la presentacion en la CNMV de la correspondiente
informacion adicional € mismo dia o € dia habil siguiente ala Fecha de Operacion.

5.1.10 Procedimiento para €l gercicio de cualquier derecho preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion y e tratamiento de los derechos de
suscripcién no g ercidos

No existen derechos preferentes de suscripcion en la presente Oferta, habida cuenta de que, con
carécter previo al registro del presente Folleto Informativo, latotalidad de |os actuales accionistas de
Solaria ha renunciado de forma irrevocable a derecho de suscripcion preferente que les
corresponderia en € marco del aumento de capital de la Oferta de Suscripcion.

5.2 Plan decolocacion vy adjudicacién

5.2.1 Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los valores. Si la
oferta se hace simultaneamente en los mercados de dos 0 mas paises y s se ha
reservado o sevaareservar un tramo para deter minados paises, indicar €l tramo

(2) Inversores destinatarios de la Oferta

Esta previsto que la Oferta se dirija exclusivamente a inversores cualificados en Espafia y a
inversores cualificados en € extranjero, asi como a aquellos que sin serlo decidan invertir un importe
minimo de 50.000 euros.

A estos efectos se hace constar que se entenderan comprendidos en @ concepto de “Inversores
Cualificados’, los siguientes tipos de inversores, conforme ala definicion contenida en el articulo 39
del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en materia de admision a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del Folleto exigible a
tales efectos:

Personas juridicas autorizadas o reguladas para operar en los mercados financieros, incluyendo:
entidades de crédito, empresas de servicios de inversion, otras entidades financieras autorizadas
0 reguladas, compafiias de seguros, ingtituciones de inversion colectiva y sus sociedades
gestoras, fondos de pensiones y sus soci edades gestoras, intermediarios autorizados de derivados
de materias primas, asi como entidades no autorizadas o reguladas cuya Unica actividad sea
invertir en valores.

Gaobiernos nacionales 'y regionales, bancos centrales, organismos internacionales vy
supranacionales como e Fondo Monetario Internacional, el Banco Central europeo, e Banco
europeo de Inversionesy otras organizaci ones internacionales similares.

Otras personas juridicas que no sean pequefias y medianas empresas.

Personas fisicas residentes en Espafia que expresamente hayan solicitado ser consideradas como
inversor cualificado y que cumplan a menos dos de las tres condiciones siguientes: (i) que €l
inversor haya realizado operaciones de volumen significativo en los mercados de valores con
una frecuencia media de al menos 10 por trimestre durante los cuatro trimestres anteriores; (ii)
gue € volumen de la cartera de valores del inversor sea superior a € 500.000; y (iii) que €
inversor trabaje o haya trabajado por lo menos durante un afio en el sector financiero
desempefiando una funcion que exija conocimientos rel ativos alainversion en valores.
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Pequefias y medianas empresas que tengan su domicilio social en Espaiia y que expresamente
hayan solicitado ser consideradas como inversor cualificado.

Esta Oferta no es objeto de registro en ninguna jurisdiccion distinta de Espafia. En particular se hace
constar que las acciones objeto de la presente Oferta no han sido registradas bajo la United States
Securities Act of 1933 (*US Securities Act”), ni aprobadas o desaprobadas por la “Securities
Exchange Commission” ni ninguna autoridad o agencia de los Estados Unidos de América. Por lo
tanto, la presente Oferta no esta dirigida a personas de los Estados Unidos, segun las mismas se
definen en la“Regulation S’ dela US Securities Act, salvo en los casos en que ello esté permitido de
conformidad con la “Rule 144A” dela US Securities Act.

Las acciones objeto de la presente Oferta seran ofrecidas y vendidas fuera de los Estados Unidos de
América de acuerdo con lo previsto en la Regulation S de la US Securities Act, y en los Estados
Unidos de América a inversores cualificados (“qualified institutional buyers’, tal y como éstos se
definen en la Rule 144A de la US Securities Act) a amparo de lo previsto en la Rule 144A.

Hasta pasados cuarenta dias tras la fecha de liquidacién de la Oferta, las ofertas o ventas de las
acciones objeto de la presente Oferta en los Estados Unidos de América por cualquier entidad
(independientemente de que ésta participe en la Oferta 0 no) podrian violar 1os requisitos de registro
previstos en la US Securities Act, si fueran llevadas a cabo al margen delo previsto en la Rule 144A.

En la presente Oferta no existe tramo para empl eados.

5.2.2 En la medida en que tenga conocimiento de ello & emisor, indicar si los accionistas
principales o los miembros de los érganos de administracion, de gestion o de
supervision del emisor tienen intencidn de suscribir la Oferta, o s alguna persona tiene
intencion de suscribir mas del cinco por ciento dela Oferta

La Sociedad no tiene constancia de que ninguno de los accionistas ni los miembros del érgano de
administracion de la Sociedad se hayan propuesto adquirir acciones de Solaria, en e marco de la
Oferta (habiendo renunciado los accionistas de la Sociedad al derecho de suscripcion preferente que
les correspondia). A pesar de €llo, la Sociedad desconoce las intenciones de los inversores, por [0
gue pueden producirse adjudicaciones superiores al 5% de la Oferta.

Sin perjuicio de lo anterior, es posible que los accionistas de la Sociedad adquieran acciones de
Solaria una vez ésta haya sido admitida a negociacion en las Bolsas de Val ores.

5.2.3 Informacion previa sobre la adjudicacién
Asignacion de acciones entre tramos

No procede, por no presentar la Oferta separacion en tramos (se aplicaran idénticos términos y
procedi mientos en la adjudicacién de todas las acciones objeto de la misma).

Redistribucion entre tramos
No procede.
Prorrateo en el tramo minoristay en € de empleados
No procede.
Clases deinversor es con trato preferente en la adj udicacion

No existe diferencia en d tratamiento de las propuestas en funcién de las clases de inversores que las
formulen.

Entidades inter mediarias con preferencia en la adjudicacion

No existe diferencia en d tratamiento de las propuestas en funcion de la entidad ante la que se
tramiten.
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Asignacion individual minima en el tramo minorista
No procede.

Condiciones para €l cierre de la Oferta asi como la Fecha mas temprana en la que puede
cerrarsela Oferta

En € apartado 5.1.3 anterior se describen las fechas de cierre delos periodos de la Oferta.
Peticiones en régimen de cotitularidad

No se admitirdn Propuestas formuladas en régimen de cotitularidad, ni se adjudicaran acciones en
copropiedad.

5.2.4 Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion de si la
negociacion puede comenzar antes de efectuar se la notificacion

La Entidad Agente sera la encargada, una vez que le hayan sido confirmadas las Propuestas
sel eccionadas por la Sociedad, de redlizar las adjudicaciones de acciones a los inversores, conforme
alo sefialado en € apartado 5.1.8. anterior, en la Fecha de la Operacién (inicialmente prevista para €
18 de junio de 2007). Ese mismo dia, la Entidad Agente remitira € detalle de la adjudicacion
definitiva de las acciones a cada una de las Entidades Aseguradoras, quienes |0 comunicaran a los
Peticionarios adjudicatarios.

Esta previsto que la notificacion a los inversores se realice con caracter previo a la admision a
negociacion de las acciones de la Sociedad.

5.2.5 Sobre-adjudicaciény “green shoe’
(@) Existenciay volumen de cualquier mecanismo de sobre-adjudicacion y/o de “ green shoe’

El volumen de la Oferta inicialmente previsto podr4 ser ampliado hasta un méximo de 26.894.667
acciones, por decision de las Entidades Coordinadoras Globales, actuando en su propio nombrey en
nombre y por cuenta de las Entidades Aseguradoras mediante el gercicio de la opcion de compra
“green shoe” sobre 3.508.000 acciones de Solaria, que Solaria DTL Corporacion, S.L. tiene previsto
conceder a dichas entidades a la firma del Contrato de Aseguramiento. Esta opcién de compra se
otorga para atender libremente los excesos de demanda que se puedan producir en la presente Oferta
y facilitar operaciones de estabilizacion. Su gercicio deberd ser comunicado a la CNMV para su
difusion @ mismo dia en que se produzca o a dia siguiente hébil con los detalles pertinentes,
incluidos, en particular, la fecha de gercicioy e nUmero y naturaleza de las acciones de que se trate.

El precio de compra de las acciones de Solaria en caso de gercicio de la opcidén de compra “green
shoe” seraigual al Precio de la Oferta.

(b) Periodo de existencia del mecanismo de sobr e-adjudicacion y/o de “ green shoe”

La opcion de compra “green shoe” serd gercitable, en una o varias veces, total o parcialmente, en la
fecha de admisién a negociacion (prevista para € 19 de junio 2007), o durante los 30 dias naturales
siguientes a dicha fecha, esto es, hastad 19 dejulio de 2007, inclusive.

(c) Cualquier condicion para e uso del mecanismo de sobre-adjudicacion o de “ green shoe’

Esta previsto que la opcion de compra “green shoe” se acomparfie de un préstamo de valores con €l
gue se cubririan las sobre-adjudicaciones que se realicen, en su caso, por las Entidades Aseguradoras
para atender los posibles excesos de demanda que se produzcan en la Oferta. Dicho préstamo seria
otorgado, en su caso, por Solaria DTL Corporacién, S.L. a favor del Agente de Estabilizacion
(conforme el mismo se define méas adelante), actuando por cuenta de las Entidades Aseguradoras, en
relacion con 3.508.000 acciones de la Sociedad.
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No existe condicion alguna para d gercicio dela opcién de compra “green shoe”.
5.3 Precios

5.3.1 Indicacién del precio al que se ofertaran los valores. Cuando no se conozca el precio o
cuando no exista un mercado establecido y/o liquido para los valores, indicar el método
para la deter minacion del precio de Oferta, incluyendo una declaracion sobre quién ha
establecido los criterios o es formalmente responsable de su deter minacion. I ndicacion
del importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor o
comprador.

Banda de Precios | ndicativay No Vinculante:

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacion de sus
peticiones de suscripcion, la Sociedad, de comin acuerdo con las Entidades Coordinadoras Global es,
ha establecido una Banda de Precios Indicativa y No Vinculante para las acciones de la Sociedad
objeto de la presente Oferta, de entre 7 y 9,5 euros por accion. La citada Banda de Precios implica
asignar a la Sociedad una capitalizacion bursatil o valor de mercado de la totalidad de sus acciones
de entre 544 y 739 millones de euros, aproximadamente, con carécter previo a la ampliacion de
capital objeto de la Oferta de Suscripcion, y de entre 708 y 961 millones de euros después de dicha
ampliacién de capital y un PER de entre 125x y 170x sobre |os estados financieros a 31 de diciembre
de 2006 daborados conforme a NIIF y un PER de entre 63x y 85x sobre los estados financieros
intermedios cerrados a 31 de marzo de 2007, extrapolados linealmente a latotalidad del gjercicio.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por Solaria de comin acuerdo
con las Entidades Coordinadoras Globales, sin que exista un experto independiente que asuma
responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de Solaria resultante de dicha Banda de
Precios. Dicha Banda de Precios se ha establecido siguiendo procedimientos de valoracion de
empresas generalmente aceptados por € mercado en este tipo de operaciones y teniendo en cuenta
las caracteristicas y circunstancias propias de la Sociedad y la situacién presente de los mercados
financieros internaci onal es.

La Sociedad entiende que no existe en Esparia sociedad cotizada comparable por [o que no procede
la comparacion del PER que resulta de la Banda de Precios Indicativay no Vinculante.

Se hace constar que € precio o precios definitivos de las acciones objeto de la Oferta podrén no estar
comprendidos dentro de la referida Banda de Precios.

La Sociedad podrd, de comin acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, modificar la
Banda de Precios en cualquier momento con anterioridad a la fijacion del Precio de la Oferta, 1o que
debera poner en conocimiento de la CNMV mediante publicacion de un hecho relevante, no mas
tarde del dia habil siguiente.

Precio dela Oferta:

El Precio de la Oferta serd fijado por la Sociedad, de comin acuerdo con las Entidades
Coordinadoras Globales, @ 17 de junio 2007, una vez finaizado € Periodo de Prospeccion de la
Demanda, tras evaluar € volumen y calidad de la demanday la situacion de los mercados.

En la misma fecha, la Sociedad fijard la prima de emision de la ampliacion de capital
correspondiente a la Oferta de Suscripcion, de modo que el importe a desembolsar por cada accién
de nueva emision (incluido su valor nominal y la prima de emisién) coincida con € Precio de la
Oferta

I ndicacion del importe de todo gasto e impuesto car gados especificamente al suscriptor o
comprador:
El importe a pagar por los adjudicatarios de las acciones sera Unicamente € precio de las mismas,

siempre que las peticiones de suscripcion se cursen exclusivamente a través de las Entidades
Aseguradoras de la Oferta (o colocadoras asociadas, en su caso).
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Tampoco se devengaran gastos a cargo de | os adjudicatarios de las acciones por la inscripcion de las
mismas a su hombre en los registros contables a cargo de las Entidades Participantes. No obstante,
dichas Entidades Participantes podran establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las
comisiones y gastos repercutibles que libremente determinen en concepto de administraciéon de
valores o mantenimiento de los mismos en |os registros contables.

5.3.2 Proceso de publicacion del precio dela Oferta

El Precio de la Oferta sera comunicado ala CNMV € 17 de junio 2007, o € dia h&bil siguiente y
publicado no mas tarde del segundo dia hébil siguiente a de dicha comunicacion en, a menos, un
diario de difusién nacional.

5,33 S los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos de adquisicion
preferentes y este derecho estéa limitado o suprimido, indicar la base del precio de
emision si ésta esdineraria, junto con lasrazonesy los beneficiarios de esa limitacién o
supresion

En relacion con las acciones emitidas en € marco de la Oferta de Suscripcion, a los accionistas de

Solaria les corresponderia un derecho de suscripcion preferente en el marco del aumento de capital

de la Oferta de Suscripcion. No obstante |o anterior, con caracter previo al registro del presente

Folleto Informativo, la totalidad de los accionistas de la Sociedad han renunciado de forma

irrevocable a dicho derecho de suscripcion preferente.

5.3.4 En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre € precio de
Oferta Publica y € coste real en efectivo para los miembros de los 6rganos de
administracion, de gestién o de supervision, o altos directivos o personas vinculadas, de
los valores adquiridos por ellos en oper aciones realizadas durante €l ultimo afio, o que
tengan el derecho a adquirir, debe incluirse una comparacién de la contribucidon
publica en la Oferta Publica propuesta y las contribuciones reales en efectivo de esas
personas

Durante € ultimo afio se ha realizado las siguientes operaciones de adquisicion de acciones que
afectan a directivos y consgeros de la Sociedad y a personas vinculadas a los mismos:

En virtud de la escritura publica de compraventa otorgada el 22 de noviembre de 2006 ante €l
Notario de Madrid, Don Carlos de Prada Guaita, bajo € nimero 2.266 de orden de su protocolo,
Don Enrique Diaz-Tgeiro Gutiérrez, Dofia Maria Dolores Larrafiaga Horna, Don Enrique Diaz-
Tegeiro Larrafiaga, Don José Arturo Diaz-Tgeiro Larrafiaga y Don Miguel Diaz-Tgero
Larrafiaga adquirieron de Don Florencio Rodriguez Medina 1.900 participaciones sociaes (a
razon de 380 participaciones sociales cada uno de los adquirentes), de 10 euros de valor nominal
cada una de €ellas, representativas del 2,44% del capital social de la Sociedad.

El precio total por la compra de las 1.900 participaciones sociaes fue de 80.000 euros, esto es,
aproximadamente 42,10 euros por participacion. En la mencionada escritura puablica de
compraventa, D. Florencio Rodriguez Medina hizo constar que el precio de compraventa de las
participaciones sociales fue libremente pactado por € mismo con los compradores, en atencién a
las relaciones personales y profesionales y a apoyo financiero que respectivamente se han
prestado ambas partes.

La Sociedad fue transformada en sociedad anénima en virtud del acuerdo de la junta general de
la Sociedad de 1 de enero de 2007, protocolizados mediante escritura publica otorgada el dia 11
de mayo de 2007 ante el Notario de Madrid, Don Carlos de Prada Guaita, con el nimero 903 de
orden de su protocolo.

Con fecha 1 de enero de 2007, y conforme d acuerdo adoptado por la junta general de
accionistas de la Sociedad celebrada en esa misma fecha, se procedio, a tiempo de la
transformacion societaria mencionada, al desdoblamiento del valor nominal de las acciones de la
Sociedad en la proporcion de 1.000 acciones nuevas por cada accion existente, pasando €l valor
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nominal de las acciones de 10 euros a ser de 0,01 euros, y a incremento en la misma proporcién
el nimero de acciones totales en que se divide € capital social.

En consecuencia, las 1.900 participaciones sociales que los miembros de la familia Diaz-Tejeiro
Larrafiaga adquirieron, de Don Florencio Rodriguez Medina conforme a lo sefialado
anteriormente, a razon de 380 participaciones socidles cada uno de los adquirentes,
corresponden en la actualidad a 1.900.000 acciones de 0,01 euros de valor nominal cada una, de
las que son titulares cada uno de los miembros de la familia Diaz-Tgeiro Larrafiaga a razén de
380.000 acciones cada uno.

5.4 Colocacion y asequramiento

54.1 Nombre y direccién del coordinador o coordinadores de la oferta global y de
determinadas partes de la mismay, en la medida en que tenga conocimiento de €llo el
emisor o el oferente, de los colocadores en los diversos paises donde tiene lugar la
Oferta

La coordinacién global de la Oferta se llevara a cabo por las siguientes Entidades Coordinadoras
Glaobales, que actuaran igualmente como entidades Directoras y Aseguradoras de la Oferta:

Banesto, con domicilio social en calle Gran Viade Hortalezan® 5, 28043 M adrid.
Esta previsto que Banesto Bolsa, SA., S,V, actlie como entidad colocadora asociada de Banesto.

Morgan Stanley, con domicilio social en 25 Cabot Square Canary Wharf, Floor 7, Londres E14
40A.

Esta previsto que Morgan Stanley, S.V., SA. actlle como entidad colocadora asociada de
Morgan Stanley.

Asimismo, ademés de las entidades mencionadas, estd previsto que actien como Entidades
Aseguradoras dela Oferta las siguientes:

Banco Sabadell, S.A. (“Banco Sabadell”), con domicilio en Plaza Sant Roc n° 20, 08201
Sabadell.

Esta previsto que Ibersecurities, S.V. S.A., actie como entidad colocadora asociada de Banco
Sabadell.

Banco Espirito Santo de Investimento, Sucursal en Esparia (* Espirito Santo”), con domicilio en
calle Serrano 88, 28006 Madrid.

5.4.2 Nombrey direccion de cualquier agente de pagos y de las entidades depositarias en
cada pais

La Entidad Agente de la Oferta es Banesto con domicilio social en calle Gran Via de Hortalezan® 5,
28043 Madrid.

5.4.3 Nombre y direccion de las entidades que acuerdan asegurar la emisién con un
compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la emisién sin
compromiso firme o con un acuerdo de «mejores esfuerzos». Indicacion de las
car acteristicas importantes de los acuer dos, incluidas las cuotas. En los casos en que no
se suscriba toda la emision, declaracion de la parte no cubierta. Indicacién del importe
global dela comision de suscripcion y dela comisién de colocacion
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Esta previsto que e dia 17 de junio 2007, una vez se llegue a un acuerdo entre las Entidades
Coordinadoras Globales y la Sociedad en cuanto al precio de las acciones de Solaria objeto de la
Oferta (es decir, en € Precio dela Oferta) y demas términos y condiciones relevantes, sefirme, en su
caso, d Contrato de Aseguramiento y Colocacién entre Solaria y las entidades financieras que, en su
caso, entren aformar parte del sindicato de aseguradores mediante la firma por su parte del Contrato
de Aseguramiento y Colocacion (es decir, las Entidades Aseguradoras).

El Contrato de Aseguramiento se ajustard a las précticas internacionales habituales en este tipo de
ofertas en cuestiones tales como las condiciones de aseguramiento, las declaraciones y garantias
formuladas por Solaria, las comisiones y las causas de resolucion y de fuerza mayor.

En e supuesto de que no se alcanzara un acuerdo en € Precio de la Oferta en los términos
establecidos en la presente Nota sobre las Acciones 0, no se otorgara € Contrato de Aseguramiento,
se produciria la revocacion automatica total de la Oferta. El precio de aseguramiento sera € Precio
dela Oferta.

Las Entidades Aseguradoras que esta previsto que, en su caso, otorguen € Contrato de
Aseguramiento, con indicacién del compromiso de aseguramiento meramente indicativo previsto
para cada una de ellas, son las siguientes:

Entidad Acciones a asegurar %
Banco Espariol de Crédito, S.A. 10.524.001 45%
Morgan Stanley & Co. International Plc. 10.524.000 45%
Banco Sabadell SA. 1.169.333 5%
Banco Espirito Santo de Investimento, Sucursa en 1.169.333 5%
Espafia

TOTAL 23.386.667 100%

Debe tenerse en cuenta que las identidades de las Entidades Aseguradoras y su nimero definitivo asi
como & nimero definitivo de acciones aseguradas por cada una serén los que figuren en e Contrato
de Aseguramiento y Colocacion. Solaria comunicard ala CNMV 'y hard publica, mediante un hecho
relevante, cualquier variacion que se produzca en laidentidad y en e porcentgje de aseguramiento de
las entidades que suscriban € Contrato de Aseguramiento y Colocacion, en su caso.

A continuacion se incluye una descripcion de las principales caracteristicas que esta previsto que
tenga Contrato de Aseguramiento y Colocacién de la Oferta:

1° Colocacion:

La colocacion de acciones esta previsto que se redlice a través de las Entidades Aseguradoras.
Dichas entidades se obligaran a adquirir, por orden y cuenta de terceros, todas las acciones que se
adjudiquen definitivamente a los peticionarios que hayan cursado sus Propuestas directa o
indirectamente a través de aquéllas.

Las Entidades Aseguradoras obtendran Propuestas entre inversores cuaificados espafioles e
internacionales, y aquellos que sin serlo decidan invertir un importe minimo de 50.000 euros, de
forma que puedan ser objeto de seleccidn por parte de la Sociedad, previa consulta a las Entidades
Coordinadoras Globales, si bien en caso de discrepancia entre Solaria y las Entidades Coordinadoras
Globales, prevalecera e criterio de Solaria, a quien corresponderd la facultad dltima de decision en
relacion con este tema. Dichas Entidades Aseguradoras deberan recibir y cursar cualquier Propuesta
vélida de suscripcion de acciones que se leformule.
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Esta previsto que las Entidades Aseguradoras asuman € compromiso de no cobrar de los inversores
gasto o comision alguna por su participaciéon en la presente Oferta, incluyendo los supuestos de
revocacion de la Oferta.

2° Aseguramiento:

Las Entidades Aseguradoras se comprometeran, en su caso, en virtud del Contrato de Aseguramiento
y Colocacién, a adquirir a Precio de Aseguramiento, tal y como éste se define a continuacion, para
si mismas, las acciones de la presente Oferta que, aseguradas por cada una de ellas en virtud del
Contrato de Aseguramiento y Colocacion, no fueran adquiridas por cuenta de terceros (en el
supuesto de que no se presentaran durante @ periodo establecido a efecto peticiones o
confirmaciones suficientes para cubrir € nimero total de acciones de la Oferta). Estas obligaciones
no serian exigibles en los supuestos de revocacion automética de la Oferta previstos en la presente
Nota sobre las Acciones.

El compromiso de aseguramiento en firme, por parte de las Entidades Aseguradoras, solamente
existira desde e momento en que por dlas se suscriba d Contrato de Aseguramiento y Colocacion.

Las obligaciones que sean asumidas por cada una de las Entidades Aseguradoras en virtud del
Contrato de Aseguramiento y Colocacién serén independientes y, en consecuencia, tendran caracter
mancomunado. No obstante, las Entidades Aseguradoras tendrén la obligacién incondicional de
asumir una cantidad no inferior al 10% de aseguramiento total, para € caso que alguna Entidad
Aseguradora no atendiera a sus compromisos de aseguramiento adquiridos en virtud del Contrato de
Aseguramiento y Colocacion. La responsabilidad de cada Entidad Aseguradora ser& proporcional a
su nivel de aseguramiento en la Oferta adquirido en virtud de Contrato de Aseguramiento y
Colocacién. La circunstancia de haberse visto obligadas las entidades del sindicato asegurador a
hacer efectivo este compromiso como consecuencia del incumplimiento por alguno de los
aseguradores de su obligacion de aseguramiento no determinard, por si sola, la existencia de una
causa deresolucion del Contrato de Aseguramiento por fuerza mayor.

3° Causas de fuerza mayor previstas en el Contrato:

Esta previsto que & Contrato de Aseguramiento pueda resolverse por decision conjunta de las
Entidades Coordinadoras Globales y por cuenta de las Entidades Aseguradoras, obrando a su
absoluta discrecion, en cualquier momento desde la firma del Contrato de Aseguramiento y hasta €
momento en que tenga lugar la inscripcién en € Registro Mercantil de la escritura publica de
aumento de capital correspondiente a las nuevas acciones objeto de la Oferta de Suscripcidn, en
cualquiera de los siguientes supuestos:

(@ s desde e momento de la firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion o desde las
respectivas fechas anteriores a partir de las que la informacion sea revelada en |os documentos
dela Ofertay € Folleto (sin contar con ningun suplemento a los mismos) se hubiere producido
algin cambio o acontecimiento que implique un potencial cambio en e negocio, en la
situacion financiera, en los resultados de explotacion o en las perspectivas de la Sociedad,
surgiendo o no en € curso ordinario del negocio, siendo dicho cambio o acontecimiento, a
juicio exclusivo de las Entidades Coordinadoras Globales, tan relevante y adverso que hiciera
imposible o desaconsejable la continuidad de la Oferta o la entrega de las acciones objeto de la
misma en los términos contemplados en € presente Folleto y en |os restantes documentos de la
Oferta;

(b) la suspension general de la actividad bancaria declarada por las autoridades de la Unidn
europea, Espafia, Reino Unido, Estados Unidos o del Estado de Nueva Y ork, o una alteracion
sustancial de las actividades bancarias o de las de compensacion y liquidacion de valores en la
Unidn europea, Espafia, € Reino Unido o los Estados Unidos, o

(c) la ocurrencia de (i) una suspension o limitacion sustancial en la negociacion de valores en
cualquiera de los Mercados de Vaores espanoles, la Bolsa de Londres, o la Bolsa de Nueva
York; (ii) un cambio o acontecimiento que implique un potencial cambio, a nivel nacional o
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internacional, en la situacion financiera, politica o econdémica o en los mercados financieros o
en los tipos o controles de cambio de divisa, (iii) @ desencadenamiento o agravamiento de
hostilidades o actos de terrorismo 0 una declaracién de emergencia nacional o guerra, o (iv) €
acaecimiento de cualquier otro tipo de desastre o crisis, siempre que el efecto de cualquiera de
las circunstancias descritas en los apartados (i), (ii), (iii) o (iv) anteriores, individualmente o
conjuntamente con cualquiera otros supuestos concurrentes, conforme a criterio exclusivo de
las Entidades Coordinadoras Glaobales, actuando conjuntamente, sea tan relevante y adverso
que haga imposible o desaconsejable la realizacién de la Oferta o la entrega de las acciones en
los términos contemplados en este Folleto y en los restantes documentos de la Oferta.

La resolucién por cualquiera de las causas aqui previstas'y comunicada debidamente a la otra parte
dar& lugar, en todo caso, alarevocacién automética de la Oferta.

4° Comisiones previstas en € Contrato de Asegur amiento

En relacion con la presente Of erta, esté previsto € pago de una comision base del 2,5% del importe
que resulte de multiplicar € precio de la Oferta por € nimero de acciones adjudicadas en la misma,
del cua quedan expresamente excluidas las 1.900.000 acciones objeto de la colocacion privada
descrita en € apartado 6.3 posterior.

Adicionalmente, Solaria pagara a las Entidades Coordinadoras Globales una comision total del 0,5%
del importe que resulte de multiplicar € precio de la Oferta por e nimero de acciones adjudicadas
en lamisma, del cual quedan expresamente excluidas las 1.900.000 acciones objeto de la colocacién
privada descrita en d apartado 6.3 posterior, si la admision a hegociacion se realiza con anterioridad
al dia 1 dejulio de 2007.

Asimismo, Solaria podr4 pagar discrecionalmente a las Entidades Coordinadoras Globales una
comision de incentivo de hasta el 1,5% del importe que resulte de multiplicar € precio de la Oferta
por e nimero total de acciones adjudicadas en la misma, del cual quedan expresamente excluidas las
1.900.000 acciones objeto de la colocacion privada descrita en el apartado 6.3 posterior.

El gercicio dela opcion de compra “ green shoe” devengara las anteriores comisiones, incluidala de
incentivo, en su caso, en su totalidad.

El importe total de las comisiones de la Oferta, asumiendo (i) que se colocan todas las acciones
objeto de la Oferta; (ii) que la admision a negociacién serealiza con anterioridad al dia 1 dejulio de
2007; (iii) que no se gercita la opcion de compra “ green sho€” ; (iv) que no se paga la comisién de
incentivo; y (v) que e precio de la Oferta es el medio de la Banda de Precios (es decir, 8,25 euros
por accién de Solaria), asciende a 5.788.200 euros.

5° Precio de Aseguramiento:

Sera d precio por accion a que las Entidades Aseguradoras se comprometeran en virtud del Contrato
de Aseguramiento y Colocacion, en su caso, a adquirir las acciones sobrantes aseguradas (en
addante, el “Precio de Aseguramiento”).

El Precio de Aseguramiento serdigual al Precio de la Oferta determinado por la Sociedad de acuerdo
con las Entidades Coordinadoras Globales. En € supuesto de que no sea posible la determinaci én del
Precio de la Oferta, conforme a lo previsto en el presente Folleto Informativo, no se otorgara el
Contrato de Aseguramiento, y se producira la revocaci én automética total de la Oferta.
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ACUERDOSDE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1 Indicacién de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de admisién a
cotizacién, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o en otros mercados
eguivalentes, indicando los mercados en cuestion. Esta cir cunstancia debe mencionar se,
sin crear laimpresion de gue se aprobar & necesariamente |la admisién a cotizacion. Si se
conocen, deben darse las fechas mas tempranas en las que los valores se admitiran a
cotizacion

De conformidad con los acuerdos del consejo de administracion de Solaria de 24 de mayo de 2007,
en virtud de la autorizacion de la junta general universal extraordinaria de 24 de mayo de 2007, se
salicitara la admision a negociacion oficial de la totalidad de las acciones de la Sociedad (incluidas
las acciones de nueva emisién objeto de la Oferta de Suscripcion) en las Bolsas de Valores, asi como
su incorporacién en € Sistema de Interconexion Bursétil Espariol (Mercado Continuo).

Esta previsto que la totalidad de las acciones de la Sociedad (incluidas las acciones de nueva emision
objeto de la Oferta de Suscripcion) sean admitidas a negociacion € dia 19 de junio de 2007,
comprometiéndose Solaria, en caso de que la admision a negociacion no se hubiera producido € 4 de
julio de 2007, a comunicar a los inversores las razones del retraso mediante la oportuna
comunicacion alaCNMV y un anuncio publicado en al menos un diario de difusién nacional.

En caso de que las acciones de Solaria no se hubieran admitido a negociacién antes de las 24:00
horas dd dia 31 de julio de 2007, la Oferta quedard revocada y resudta, siendo entonces de
aplicacion lo dispuesto en el apartado 5.1.4 anterior.

En este sentido, la Sociedad conoce y acepta someterse alas normas que existan o puedan dictarse en
materia de Bolsa y especialmente sobre contratacion, permanencia y exclusion de la cotizacién
oficial.

6.2 Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que, segin tenga
conocimiento de ello el emisor, estén admitidos ya a cotizacion valores de la misma clase
que los valor es gue van a ofertarse o admitir se a cotizacion

L as acciones de Solaria no estan actualmente admitidas a negociaci én en ningln mercado regulado.

6.3 Si, smultaneamente o casi simultaneamente a la creacién de los valores para los que se
busca la admisién en un mercado regulado, se suscriben o se colocan privadamente
valores de la misma clase, 0 si se crean valores de otr as clases par a colocaciéon publica o
privada, deben darse detalles sobre |la natur aleza de esas operaciones y del nUmeroy las
car acteristicas de los valores a los cuales se refieren

Con anterioridad a la fecha de registro del presente Folleto, los accionistas de Solaria, D. Enrique
Diaz-Tejeiro Gutiérrez, D2 Maria Dolores Larrafiaga Horna, D. Enrique Diaz-Tejeiro Larrafiaga, D.
Arturo Diaz-Tgero Larrafiagay D. Migud Diaz-Teeiro Larrafiaga han suscrito dos contratos de
compromiso de compraventa de acciones, en virtud de los cuales, han acordado, de forma
irrevocable, si bien condicionada a la admisién a negociacion de las acciones de Solaria, la
transmision de las 380.000 acciones de Solaria de que son titulares cada uno de ellos, afavor de una
sociedad del Grupo Forlasa y una sociedad del Grupo Nozar, las cuales se han obligado a adquirir
dichas acciones (a razén de 950.000 acciones cada uno de €llos).

El precio por accién bajo ambas compraventas serd igual a Precio de la Oferta. Los respectivos
compradores depositaran en la Entidad Agente € precio de la totalidad de las acciones objeto de las
respectivas compraventas, con anterioridad a la Fecha de la Operacion, cursando instrucciones
irrevocables a la Entidad Agente para que proceda a su inmovilizacion y para que una vez admitidas
a negociacion las acciones de Solaria, la Entidad Agente proceda a tramitar, por cuenta del
comprador correspondiente, la compra de las acciones objeto de la compraventa, mediante la
€jecucion de la correspondiente operacion bursétil.
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6.4 Detalles delas entidades guetienen un compromiso fir me de actuar como inter mediarios
en la negociacion secundaria, aportando liguidez a través de las érdenes de oferta v
demanday descripcién delos principales té& minos de su compr omiso

Ninguna entidad tiene compromiso en firme alguno de actuar como intermediario en la negociacion
secundaria, aportando liquidez a través de la introduccion de 6rdenes de compra y venta en €
mer cado.

6.5 Egabilizacion: en los casos en gue un emisor 0 un accionista vendedor haya concedido
una opcion de sobre-adjudicacion o se prevé que puedan realizarse actividades de
estabilizacién de precios en relacion con la oferta

De acuerdo con lo indicado en d apartado 5.2.5 anterior, Solaria DTL Corporacion, S.L. tiene
previsto conceder, en virtud del Contrato de Aseguramiento y Colocacion a las Entidades
Coordinadoras Globales, actuando éstas por cuenta de las Entidades Aseguradoras de la Oferta, una
opcion de compra “ green shoe” sobre 3.508.000 acciones de Solaria.

En conexion con esta Oferta, a partir de la fecha de admision a negociacion de las acciones de
Solaria, d agente de estabilizacion que designe Solaria de entre las Entidades Coordinadoras
Globales (en adelante, € “Agente de Estabilizacion”), podré realizar operaciones de estabilizacion
en d Mercado Continuo, por cuenta de las Entidades Aseguradoras de la Oferta y siguiendo las
précticas internacional es habitual es para estas operaciones de of erta internacional de acciones.

Dichas précticas de estabilizacion tienen por objeto permitir al mercado absorber gradualmente el
flujo extraordinario de oOrdenes de venta (“flow back’) de acciones que habitualmente sude
producirse con posterioridad a una Oferta y apoyar € precio de mercado de dichas acciones.

A tal efecto, las Entidades Coordinadoras Globales podréan redizar una sobreadjudicacion de
acciones en la Oferta que serd cubierta por las propias Entidades Aseguradoras, directamente o
mediante el gercicio de la opcion de compra “green shoe” descrita en el apartado 5.2.5 de la
presente Nota sobre las Acciones.

Conforme a las practicas internacionales que suelen ser seguidas, aunque sin suponer obligacion o
compromiso alguno al respecto, las Entidades Aseguradoras de la Oferta suden realizar cierta
sobreadjudicacién de acciones y atender los excesos de demanda tomando valores prestados (o
adquiriendo la disponibilidad sobre los valores en virtud de titulos diversos) de accionistas. Dichos
préstamos de val ores suelen tener una duracién similar ala de la opcidon de compra “green shoe’. La
posicion deudora de valores asumida por los sindicatos aseguradores suele cubrirse a traves de la
adquisicion de estos valores en Bolsa, 1o que podria favorecer, en su caso, la estabilizacion de la
cotizacion de la accion o, directamente, mediante €l gercicio de la opcidn de compra“ green shoe”.

6.5.1 El hecho de que pueda realizarse la estabilizacion, de que no hay ninguna garantia de
que serealicey que puede detener se en cualquier momento

No existe ninguna obligaciéon del Agente de Estabilizacion, frente a la Sociedad, o los inversores, de
atender los excesos de demanda que puedan producirse en la presente Oferta, ni de llevar a cabo las
précticas de estabilizacion antes referidas, ni de gercitar la opcion de compra “green shog’. La
descripcion de estas practicas se ha redlizado a efectos meramente ilustrativos de las practicas
internacionales, siendo € Agente de Estabilizacion libre paradefinir € procedimiento que considere mas
adecuado a los efectos sefiadlados.

6.5.2 Principioy fin del periodo durante € cual puederealizarse|la estabilizacion

De acuerdo con lo indicado anteriormente, las practicas de estabilizacion podran llevarse a cabo, a
partir de la fecha de admisién a negociacion de las acciones de Solaria (prevista para d 19 de junio
de 2007) inclusive, y durante los 30 dias naturales siguientes.

6.5.3 ldentidad de la entidad que dirija la estabilizacién para cada jurisdiccién pertinente, a
menos que no se conozca en e momento de la publicacion
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Solaria designara d Agente de Estabilizacion, cuya identidad ser4 comunicada a la CNMV con
anterioridad a inicio del periodo de estabilizacion. De acuerdo con o previsto en € Reglamento CE
2273/2003 de la Comision Europea, la entidad que realice la estabilizacion notificaraala CNMV los
detalles de todas las operaciones de estabilizacion a més tardar al final de la séptima sesion diaria del
mercado a contar desde e dia siguiente a la fecha de g ecucion de dichas operaciones e informara al
publico, en el plazo de una semana desde € final del periodo de estabilizacién de o siguiente:

a) si se ha realizado o no la estabilizacion;
b) |a fecha de comienzo de la estabilizaci 6n;
C) lafecha en que se haya producido por ultima vez la estabilizacion; y

d) la gama de precios en la que se haya efectuado la estabilizacién, para cada una de las fechas
durante las cuales se ef ectuaron las operaciones de estabilizacion.

6.5.4 El hecho de que las operaciones de estabilizacién puedan dar lugar a un precio de
mer cado mas alto del que habria de otro modo

Las préacticas de estabilizacion pueden dar lugar a un precio de mercado més alto del que habria en
caso de no llevarse a cabo las mismas.

TENEDORESVENDEDORES DE VALORES

7.1 Nombrey direccion profesional de la persona o de la entidad gue se ofrece a vender los
valores, naturaleza de cualquier cargo u otra relacidon importante que los vendedores
hayan tenido en los Ultimos tres afios con & emisor o con cualguier a de sus antecesores o
personas vinculadas

No existen otros accionistas oferentes ademas de la propia Solaria, que ostenta la cualidad de
oferente en cuanto a las acciones nuevas resultantes del aumento de capital objeto de la presente
Oferta de Suscripcion.

7.2 Numero vy clase de los valores ofertados por cada uno de los tenedores vendedor es de
valores

No procede.

7.3 Compromisos de no disposicion (lock-up agreements)

En € Contrato de Aseguramiento de la Oferta, la Sociedad se obligara frente a las Entidades
Coordinadoras Globales a no emitir, ofrecer, vender, acordar la emision o la venta o de cualquier
otro modo disponer, directa o indirectamente, ni realizar cualquier transaccién que pudiera tener un
efecto econdmico similar a la emision o venta 0 a anuncio de emision o venta de acciones de
Solaria, valores convertibles o canjeables en acciones de Solaria, warrants o cualesquiera otros
instrumentos que pudieran dar derecho a la suscripcion o adquisicion de acciones de Solaria, incluso
mediante transacciones con derivados, ni realizar, directa o indirectamente, cualquier operacion que
pueda tener un efecto similar a las anteriores, ni realizar, directa o indirectamente, actos de registro
bajo la US Securities Act de 1933 con respecto a los citados valores, desde la fecha del Contrato de
Aseguramiento y durante los 180 dias siguientes a la fecha de admision a negociacion de las
acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores, salvo con el consentimiento previo y por escrito de
cualquiera de las Entidades Coordinadoras Globales, que no sera denegado de forma injustificada o
irrazonable.

Quedaran expresamente exceptuadas del anterior compromiso de no transmision:

() laemisién por Solaria de acciones u opciones para adquirir acciones con la finalidad exclusiva de
ofrecerlas al objeto de dar cumplimiento aun plan de incentivos a sus directivos y/o empleados, y

(if)  lastransmisiones o emisiones por la Sociedad de las acciones ofrecidas en la Of erta; y
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En & Contrato de Aseguramiento de la Oferta, los accionistas de la Sociedad se obligaran frente a las
Entidades Coordinadoras Globales a no emitir, ofrecer, vender, acordar la emisiéon o la venta o de
cualquier otro modo disponer, directa o indirectamente, ni realizar cualquier transaccion que pudiera
tener un efecto econdémico similar ala emision o venta o a anuncio de emisién o venta de acciones
de Solaria, valores convertibles o canjeables en acciones de Solaria, warrants o cualesquiera otros
instrumentos que pudieran dar derecho a la suscripcion o adquisicion de acciones de Solaria, incluso
mediante transacciones con derivados, ni realizar, directa o indirectamente, cualquier operacion que
pueda tener un efecto similar a las anteriores, ni realizar, directa o indirectamente, actos de registro
bajo la US Securities Act de 1933 con respecto a los citados valores desde la fecha del Contrato de
Aseguramiento y durante los 360 dias siguientes a la fecha de admisién a negociacion de las
acciones de la Sociedad en |las Bolsas de Valores, salvo con e consentimiento previo y por escrito de
cualquiera de las Entidades Coordinadoras Globales, que no sera denegado de forma irrazonable.

Quedaran expresamente exceptuadas del anterior compromiso de no transmision:

() lastransmisiones 0 emisiones de acciones por accionistas como consecuencia de: (a) e préstamo
de valores a conceder a las Entidades Coordinadoras Globales para la sobre-adjudicacion de
acciones de la Ofeta; (b) transmisiones de acciones entre entidades pertenecientes a un mismo
grupo (en € sentido ddl articulo 4 delaLey del Mercado de Valores), o transmisiones en favor de
familiares directos, siempre que la entidad adquirente o dichos familiares directos asuman
idéntico compromiso de no transmision de acciones por € periodo remanente; (€) transmisiones
de acciones redlizadas en € contexto de eventuales Ofertas Plblicas de Adquisicién sobre €
100% del capital social de la Sociedad o con carécter previo alas mismeas; y

(i) latransmision por los accionistas de la Sociedad de las acciones objeto de la colocacion privada
descrita en € apartado 6.3 anterior.

Asimismo, esta previsto que simultdneamente a la firma del Contrato de Colocacion y
Aseguramiento de la Oferta, Don Enrique Diaz-Tgeiro Gutiérrez, Dofia Maria Dolores Larrafiaga
Horna, Don Enrique Diaz-Tejeiro Larrafiaga, Don José Arturo Diaz-Tegeiro Larrafiagay Don Miguel
Diaz-Tejeiro Larrafiaga, en su condicion detitulares, cada uno de ellos, de una participacion del 20%
del capital social de Solaria DTL Corporacidon, S.L. a la fecha del presente Folleto, asuman
expresamente, en relacion con e 51% de su respectiva participacion en Solaria DTL Corporacion,
S.L. aetafechay afavor de las Entidades Coordinadoras Globales y Aseguradoras de la Oferta, un
compromiso de no transmisién de participaciones ("lock-up™), en los mismos términos 'y condiciones
(incluyendo, sin limitacion, plazo de vigencia del compromiso y excepciones) alos del compromiso
que esta previsto que adquiera Solaria DTL Corporacién, S.L. respecto de su participacion
en Solaria, en virtud del Contrato de Colocacion y Aseguramiento de la Oferta'y que se reflga con
anterioridad. Todo €lo, en d bien entendido de que no existir restriccién alguna sobre el 49%
resante de la respectiva participacién en Solaria DTL Corporacion, S.L. de Don Enrique Diaz-
Teeiro Gutiérrez, Dofia Maria Dolores Larrafiaga Horna, Don Enrique Diaz-Tegeiro Larrafiaga, Don
José Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiagay Don Miguel Diaz-Teeiro Larrafiaga.

GASTOSDE LA EMISION/OFERTA

8.1 Ingresos netostotalesy calculo delos gastos totales de la emision/Oferta

Los gastos de la Of erta son los que se citan a continuacion con caracter meramente indicativo dada la
dificultad de precisar su importe definitivo a la fecha de daboracion del presente Folleto
Informativo, los cuales serén asumidos por Solaria:

Gagos Euros

Comision de direccién, aseguramiento y colocacion 5.788.200
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Gastos Euros

Tarifas y canones de las Bolsas espafiolas 19.150
TasasdelaCNMV 28.638
Tasas de Iberclear 38.327
Gastos legales y otros (Notaria, Registro, publicidad legal y comercial, 2 200.000
asesoramiento juridico, comision de agencia) T
ITPAJD (modalidad operaci ones societari as) 1.929.406
TOTAL 10.003.721

Estos gastos representarian aproximadamente un 5,18% del importe efectivo de la Of erta, asumiendo (i)
gue se colocan todas las acciones objeto de la Oferta; (i) que la admision a negociacion se realiza con
anterioridad al dia 1 de julio de 2007; (iii) que no se gercita la opcidn de compra “ green shoe’; (iv) que
no se paga la comision de incentivo; y (v) que d precio de la Oferta es @ medio de la Banda de Precios
(es decir, 8,25 euros por accion de Solaria).

DILUCION

9.1 Cantidad y porcentajedeladilucién inmediata resultante de la Oferta

En relacion con el aumento de capital acordado en el marco de la Oferta de Suscripcion, éste supone
la emision y puesta en circulacion de 23.386.667 acciones ordinarias nuevas de 0,01 euros de valor
nominal, lo que representa un 30,1% del capital social de Solaria existente con anterioridad a la
Ofertay un 23,1% con posterioridad a dicha Oferta.

9.2 En € caso de una Oferta Publica de Suscripciéon a los tenedores actuales, importe v
porcentaje dela dilucién inmediata s no suscriben la nueva Oferta

Como se menciona en el apartado 4.6 anterior, los actuales accionistas de Solaria han renunciado a
su derecho de suscripcion preferente respecto del aumento de capital realizado en e marco de la
Oferta de Suscripcion. En consecuencia, asumiendo que dicha emision fuera integramente suscrita
por terceros (y considerando asimismo la realizacién de la col ocacion privada descrita en €l apartado
6.3 anterior) la participacion de los referidos accionistas actuales se veria diluida hasta € 75% del
capital social resultante del aumento y podria reducirse hasta d 71,53% del capital social en caso de
gjercicio en su totalidad de la opcién de compra green-shoe.

Como consecuencia de o anterior, € porcentaje maximo de dilucion que podrian experimentar los
accionistas actuales asciende al 28,47% del capital socia resultante del aumento de capital de la
Oferta de Suscripcion.

INFORMACION ADICIONAL

10.1 Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesor es r elacionados con una emision,
una declaracién dela capacidad en gue han actuado los asesor es

Ademas de las Entidades Coordinadoras Globales, las siguientes entidades han prestado servicios de
asesoramiento en relacion con la Oferta objeto del presente Folleto Informativo:

Freshfields Bruckhaus Deringer, despacho encargado del asesoramiento legal en derecho
espaiiol einternacional de Solaria.
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Linklaters, S.L., despacho encargado del asesoramiento legal en derecho espaiol e
internacional de las Entidades Aseguradoras.
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., auditores de cuentas de Solaria.

10.2 Indicacion de otra informacidon de la nota sobre los valores gue haya sido auditada o
revisada por los auditores v si los auditores han presentado un informe. Reproduccion
del informe o, con el per miso de la autoridad competente, un resumen del mismo

No procede.

10.3 Cuando en la Nota sobre los valores se incluya una declaracion o un informe atribuido a
una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas personas, direccion
profesional, cualificaciones e interés importante en € emisor, segin proceda. Si el
informe se presenta a peticiéon del emisor, una declaracion de que se incluye dicha
declaracion o informe, la formay € contexto en gue se incluye, con € consentimiento de
la per sona que haya autorizado € contenido de esa parte de la Nota sobr e los valores

No procede.
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INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO | DEL REGLAMENTO (CE) N°
809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

PERSONAS RESPONSABLES

Identificacion de las per sonas responsables del documento de r egistro de acciones

D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérrez, a efectos de lo dispuesto en e articulo 28.3 de la Ley de
Mercado de Valores, en su calidad de Presidente del Consgjo de Administracién], en nombre y
representacion de Solaria Energiay Medio Ambiente, S.A. (en adelante, “ Solaria”, la“Sociedad”, o
el “Emisor”), entidad domiciliada en C/ Nufiez de Balboa n° 120, 28006 — Madrid, asume la
responsabilidad por € contenido de este Folleto Informativo (compuesto por € Resumen, €
Documento Registro y la Nota sobre las Acciones), conforme a la autorizacion otorgada por €
consejo de administracion de la Sociedad en su reunion de 24 de mayo de 2007.

Declar acion de las per sonas responsables del documento de registro de acciones

D. Enrique Diaz-Teeiro Gutiérrez, en nombre y representacion de Solaria, declara que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién sobre el Emisor
contenida en € Folleto, es seglin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna
omisién que pudiera afectar a su contenido.

AUDITORES DE CUENTAS

Nombre v direcciéon de los auditores del emisor para € periodo cubierto por la infor macién
financier a histérica (asi como su afiliacion a un colegio profesional)

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (en adelante “PwC”), domiciliada en Madrid, Paseo de la
Cagtellana, 43, 28046 Madrid, con CIF B79031290 y n® S0242 de inscripcion en € Registro Oficial
de Auditores de Cuentas, ha auditado las cuentas anuales individuales de Solaria, correspondientes a
los gercicios terminados e 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparadas conforme a los
principios de contabilidad generalmente aceptados en Esparia (en adelante, “PCGA”) y los estados
financieros individuales correspondientes a los gjercicios terminados el 31 de diciembre de 2004,
2005 y 2006, preparadas conforme a las normas internacionales de informaci on financiera adoptadas
por la Unién Europea (en adelante, “NIIF") y ha efectuado una revision limitada de los estados
financieros individuales intermedios a 31 de marzo de 2007, preparados conforme a NIIF y una
revision especial de los estados de flujos de efectivo de la Sociedad para los gercicios terminados a
31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparadas conforme a PCGA vy utilizando el formato de la
NIC 7.

Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante e periodo cubierto por la informacién financiera histérica,
proporcionar an los detalles si son importantes

PwC no ha renunciado ni ha sido apartado de sus funciones como auditor de Solaria durante los
gjercicios 2004, 2005 y 2006, periodo cubierto por la informacién financiera histérica auditada de
este Folleto.

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

I nfor macién financier a histérica seleccionada relativa al emisor

A continuacion se incluyen las magnitudes financieras més relevantes de la Cuenta de Resultados y
del Balance de Situacion de los gjercicios 2004, 2005 y 2006 bajo las normas internacionales de
informaci on financiera adoptadas por la Unién Europea (“NITF”):
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Cifras individuales en miles de euros
(excepto %)
a3ldediciembre 2004 2005 2006
Datos dela cuenta de Resultados
Total Ingresos de Explotacion (1) 415 708 19.200
EBITDA (2) 121 136 8.939
% EBITDA sobre Ingresos de Explotacion 29,3% 19,2% 46,6%
Beneficio (pérdida) de explotacion (EBIT) 115 39 8.706
% Beneficio (pérdida) de explotacion sobre
Ingresos de Explotacién 27,8% 5,5% 45,3%
Beneficio dd gercicio 80 23 5.643
% Beneficio del gercicio sobre Ingresos de
Explotacion 19,2% 3,2% 29,4%
Datos del Balance de Situacién
Inmovilizaciones materia es (3) 291 2.216 7.219
Activos intangibles (4) 0 0 12
Existencias (5) 0 125 17.655
Clientesy otras cuentas a cobrar 224 275 8.987
Efectivo y equivalentes 60 1.267 4.228
Activo Total 1112 4524 39.366
Capitd suscrito 242 778 778
Total Fondos Propios 326 824 6.467
Deudas con entidades de crédito (6) 546 1.875 16.385
Ingresos diferidos (7) 153 676 4.968
Acreedores y otras cuentas a pagar 73 1.149 8.563
Deuda financiera neta (8) 486 608 12.157
Datos dd Estado de Flujos de Efectivo
Inversiones (9) (725) (1.972) 5.458
Fondo de Maniobra operativo (10) 131 (986) 15.267
Cash flow operativo (11) (45) 921 (5.908)

Notas:

@

@

©)
4
©)
(6)
@

®)

No se incluyen porcentajes de variaciones interanuales debido al escaso grado de comparabilidad entre
los diversos gjercicios (2004, 2005 y 2006).

Cifras extraidas de los estados financieros individuales auditados correspondientes a los gercicios
terminados e 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006

Incluye ventas, ingresos diferidos traspasados a resultados, subvenciones de explotacion y otros
ingresos.

EBITDA calculado como beneficio de explotacién més gastos de amortizacion més pérdidas netas en
laengjenacidn de activos no corrientes, méas pérdida por deterioro de cuentas de clientes.

Cifras netas de amortizacién acumulada. Incluye inmovilizaciones materiales en curso.
Cifras netas de amortizacion acumulada

Incluye materias primas y producto terminado.

Incluye deudas con entidades de crédito acortoy alargo plazo.

Incluye subvenciones de capitd y de explotacion de IDAE y del Ministerio de Industria no imputadas
aresultados.

La deuda financiera neta se define como deuda financiera bruta (suma de deudas con entidades de
crédito a corto y largo plazo, intereses devengados no pagados, deudas por leasing o arrendamiento
financiero, pdlizas de crédito, cuentas de crédito, créditos documentarios y pdlizas de importacion)
menos efectivo y equivalentes a efectivo.
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(9) Lasinversiones corresponden a efectivo neto utilizado en actividades de inversion.

(10) Fondo de Maniobra operativo calculado como la diferencia entre la suma de los saldos existencias,
clientes y otras cuentas a cobrar, gastos anticipados y activas por impuestos corrientes y la suma de
los sddos de acreedores y otras cuentas a pagar, ingresos diferidos y pasivos por impuestos
corrientes.

(11) El cash flow operativo se define como efectivo neto generado por las actividades de explotacion
(seglin € apartado 20.1 de este Documento).

3.1.1 Segmentos de negocio

A 31 dediciembre de 2006, la Sociedad esta organizada en 3 segmentos principales del negocio:

(i) Segmento 1: Fotovoltaico. Produccion de modulos fotovoltaicos para la comercializacion
directaatercerosy paralautilizacion en proyectos “llave en mano”.

(i) Segmento 2: Témico. Disefio, produccion e instalacion de paneles solares térmicos en
edificios.

(iii) Segmento 3: Proyectos. Promocion y comercializacion de instalaciones fotovoltaicas a traves
de proyectos “llave en mano”, que incluyen desde la construccion e instalacion de médulos
hasta la puesta en funcionamiento de las plantas.

En los afios anteriores (gercicios 2004 y 2005) la Sociedad tenia Unicamente un segmento que
correspondia a suministro e instalacion de instalaciones de energia solar, por o que no se ha
realizado diferenciacion financiera por segmentos en dichos gercicios. Durante € gercicio 2006, la
actividad de la Sociedad consiste tnicamente en € desarrollo de las operaciones comentadas en los
tres segmentos anteriores.

L os resultados por segmento, para € gercicio finalizado a 31 de diciembre de 2006 bajo las normas
internacionales de informacion financiera adoptadas por la Union Europea (“NIIF”), son los
siguientes:

Cifrasindividuales en milesde euros

a 31 de diciembre de 2006 Fotovoltaico  Térmico Proyectos Sociedad
Total ventas del segmento 10.041 - 9.105 19.146
Ventas entre segmentos 4.745 - (4.745) -
Ventas 14.786 - 4.360 19.146
Otrosingresos de explotacion 23 24 7 54
Gastos del segmento (9.231) (76) (954) (10.261)
EBITDA @ 5.578 (52) 3413 8.939
Amortizaci6n de inmovilizaciones materiales (191) (15) - (206)
Amortizacién de activos intangibles ) ) - (4
Pérdidas netas en |a enajenacion de activos no corrientes (10) . - (10)
Pérdidas por deterioro de cuentas de clientes (14) - - (14)
Resultado del ssgmento 5.361 (69) 3413 8.705
Ingresos financieros 223
Gastos financieros (317
Resultado antes de impuestos 8.611
Impuesto sobre sociedades (2.970)
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Resultado del gercicio 5.641 ‘

(0] No incduye los gastos por amortizacion de inmovilizaciones materiales, amortizacion de activos
intangibles, pérdidas netas en la engenacion de activos no corrientes y pérdidas por deterioro de
cuentas de clientes.

()] EBITDA calculado como beneficio de explotacion més gastos de amortizacion de inmovilizaciones
materiales, mas gastos de amortizacion de activos intangibles, mas pérdidas netas en la engenacion
de activos no corrientes, mas pérdida por deterioro de cuentas de clientes.

3.1.2 Principalesratios

Los principales ratios financieros, preparados bajo NIIF, son los que se muestran a continuacion:

Principalesratios financier os

a3ldediciembre 2004 2005 2006

Ratio de apalancami ento (activo total / fondos propios) 3,41x 5,49x 6,09x

Ratios de endeudamiento

- Deuda financiera bruta (1) / fondos propios (2) 167,5% 227,5% 253,4%

- Deudafinancieraneta (3) / EBITDA (4) 4,00x 4,48x 1,36x
Retorno sobre Fondos Propios (“ROE”) (5) 35,1% (6) 4,00% 154,80%
Beneficio (pérdida) por accion (7) 4,29 0,54 72,57
Retorno sobre Capital Empleado (“ROCE”) (8) 24.,6% (6) 3,5% 86,8%
Fondo de Maniobra operativo (9) 131 (986) 15.267
Fondo de Maniobra operativo sobre ventas (10) 32,2% (141,1)% 79,7%

(1) Deuda financiera bruta definida como la suma de deudas con entidades a corto y a largo plazo, deuda por

@
©)
©

®

(6)

leasing o arrendamiento financiero, pdlizas de crédito, cuentas de crédito, créditos documentarios y pélizas de
importacion.

Valor delos fondos propios acierre de gercicio.
Deuda financiera neta se define como deuda financiera bruta menos efectivo y equivalentes a efectivo.

EBITDA caculado como beneficio de explotacién més dotacion a la amortizacion mas resultado neto
procedente del inmovilizado mas pérdidas por deterioro de cuentas de clientes.

Retorno sobre fondos propios (ROE). Se define como beneficio (pérdida) del gercicio entre los fondos
propios promedio del gjercicio (media aritmética de sus valoresiniciales y finales de cada gercicio). Midela
rentabilidad neta sobre lainversion realizada por | os accionistas, midiendo éstaa su valor contable.

Dato calculado en base a las cuentas individuales auditadas, de acuerdo con PCGA, para el gercicio

terminado a 31 de diciembre de 2004. No puede ser calculado en base alas cuentas bajo NIIF por no disponer
de informacion auditada correspondiente a gercicio terminado a 31 de diciembre de 2003.
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(7) El beneficio (pérdida) basicos por accion se determina dividiendo € beneficio (pérdida) del ejercicio entre e

nuimero medio ponderado de acciones en circulacion durante ese gjercicio, excluido, en su caso, € nimero
medio de acciones propias mantenidas alo largo del mismo. Su célcul o se detalla a continuaci on:

Beneficio (pérdida) por accion 2004 2005 2006
Beneficio (pérdida) del gercicio (en miles de euros) 79,6 23,0 5.642,8
N° medio ponderado de acciones en circulacion 18.566 42,510 77.760
Beneficio / (pérdida) por accién (en eur os) 4,29 0,54 72,57

(8) Retorno sobre el capital empleado (ROCE). Se define como el beneficio (pérdida) de explotacion dividido
entre € capital empleado, siendo éste la suma de los fondos propios y la deuda financiera neta, tomando
para ambos el promedio del gercicio. Mide la rentabilidad operativa de |os recursos empleados, obtenidos
tanto de | os accionistas como de otras fuentes financieras. Su cd culo se detalla a continuaci on:

Retorno sobre e capital empleado (ROCE) 2004 (*) 2005 2006

Fondos Propios medios (a) 227 575 3.646
Deuda Financiera Neta media (b) 237 547 6.383
Total capita empleado medio (a)+(b)=(c) 464 1.122 10.029
Beneficio (pérdida) de explotacion (EBIT)(d) 114 39 8.706
Retorno sobre capital empleado ROCE (d)/(c) 24.,6% 3,5% 86,8%

(*) Cdculado en base alas cuentas individual es auditadas, de acuerdo con PCGA, para € gjercicio terminado a
31 de diciembre de 2004.

(9) Fondo de Maniobra operativo calculado como la diferencia entre la suma de los saldos de existencias, clientes
y otras cuentas a cobrar, gastos anticipados y activos por impuestos corrientes y la suma de los saldos de
acreedores y otras cuentas a pagar, ingresos diferidos y pasivos por impuestos corrientes.

(10) Fondo de Maniobra operativo sobre ventas cal culado como Fondo de Mani obra operativo entre ventas.

3.2 Datos compar ativos de infor macién financier a seleccionada relativa al primer trimestre 2007

A continuacion se incluyen las magnitudes financieras mas relevantes de la Cuenta de Resultados
correspondientes al primer trimestre de los gercicios 2006 y 2007 bajo NIIF y del Balance de
Situacion correspondientes a 31 de diciembre de 2006 y primer trimestre de 2007, bajo NIIF:

Cifrasindividuales en milesde euros

31.03.2006 31.03.2007 Variacion
Datos dela cuenta de Resultados
Ingresos de Explotacion (1) 1.017 12.982 1.176 %
EBITDA (2) 1.010 4.490 345 %
% EBITDA sobre Ingresos de Explotacion 99,4% 34,6% -
Beneficio (pérdida) de explotacion (EBIT) 962 4.426 360%
% Beneficio de explotacidn sobre Ingresos de
Explotacion 94,6% 34,1% -
Beneficio dd gercicio 635 2.830 346%
% Beneficio del gercicio sobre Ingresos de
Explotacion 62,5% 21,8% -
Datos del Balance de Situacién 31.12.2006 31.03.2007
Inmovilizaciones materiaes (3) 7.219 11.044 53%
Inmovilizaciones inmateriales (4) 12 11 (10%
Existencias (5) 17.655 21.441 21%
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Clientesy otras cuentas a cobrar 8.987 16.580 84%
Efectivo y equivalentes d efectivo 4.228 4572 8%
Activo Total 39.366 54.957 40%
Capitd suscrito 778 778 -
Total Fondos Propios 6.467 6.887 6%
Deudas con entidades de crédito (6) 16.385 24.298 48%
Ingresos diferidos (7) 4.968 5.085 2%
Acreedores y otras cuentas a pagar 8.563 14.311 67%
Deuda financiera neta (8) 12.158 19.726 62%
Datos dd Estado de Flujos de Efectivo 31.03.2006 31.03.2007
Inversiones (9) (728) 3.804 423%
Fondo de Maniobra operativo (10) 2.667 19.456 630%
Cash flow Operativo (11) 2.320 (1.329) (157)%

(1) Incluye ventas, ingresos diferidos traspasados a resultados, subvenciones de explotacion y otros

ingresos.
(2) EBITDA calculado como beneficio de explotacion méas dotacion a la amortizacion mas pérdidas por

©)
4
©)
(6)
™

®)

©)
(10)

(11

deterioro de valor de activos no corrientes, méas resultado neto del inmovilizado.

Cifras netas de amortizacién acumulada. Incluye inmovilizaciones materiales en curso.
Cifras netas de amorti zacion acumulada

Incluye materias primas y producto terminado.

Incluye deudas con entidades de crédito acortoy alargo plazo.

Incluye subvenciones de capitd y de explotacion de IDAE y del Ministerio de Industria no imputadas
aresultados.

La deuda financiera neta se define como deuda financiera tanto a largo como corto plazo
incluyéndose en su caso los intereses pendientes de pago de las mismas d cierre de cada gercicio
menos efectivo y otros medios liquidos equival entes.

Las inversiones corresponden a efectivo neto utilizado en actividades deinversion.

Fondo de Maniobra operativo calculado como la diferencia entre la suma de | os saldos de existencias,
clientes y otras cuentas a cobrar, gastos por anticipos y activos por impuestos corrientes y la suma de
los saldos de acreedores y otras cuentas a pagar, ingresos diferidos y pasivos por impuestos
corrientes.

El cash flow operativo se define como efectivo neto generado por las actividades de explotacion

(seglin & apartado 20.1 de este Folleto).

Los resultados por segmento, para @ periodo finalizado a 31 de marzo de 2007 bagjo las normas
internacionales de informacion financiera adoptadas por la Union Europea (“NIIF’), son los
siguientes:

Cifrasindividualesen milesde euros

a 31 de mar zo de 2007 Fotovoltaico Térmico Proyectos Sociedad
Total ventas del segmento 10119 140 2.708 12.967
Ventas entre segmentos 1.409 0 (1.409) 0
Ventas 11528 140 1.299 12. 967
Otrosingresos de explotacion 6 8 i 14
E;‘T:;ie::egme”to i (8.462) (65) @7 (8.491)

3.135 83 1.272 4.490
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Amortizacion de inmovilizaciones materiales
(59) @ - (60)
Amortizacion de activos intangibles
4 - - 4
Resultado del segmento
3.072 82 1.272 4.426
Ingresos financieros
59
Gastos financieros
(291)
Resultado antes de impuestos
4194
Impuesto sobre sociedades
1.364
Resultado del gercicio
2.830

® No incluye los gastos por amortizacién de inmovilizaciones materiales, amortizacion de activos intangibles,
pérdidas netas en |a engenacion de activos no corrientes y pérdidas por deterioro de cuentas de clientes.

@ EBITDA calculado como beneficio de explotacion més gastos de amortizacion més pérdidas netas en la
engj enacin de activos no corrientes, mas pérdida por deterioro de cuentas de clientes.

Los principales ratios financieros correspondientes a los estados financieros intermedios son los que

se muestran a continuaci on:

Principalesratiosfinancier os
31 dediciembrede2006 31 de marzo de 2007

Ratio de apalancami ento (activo total / fondas propios) 6,09 7,98
Ratios de endeudamiento

- Deuda financiera bruta/ fondos propios (1) 253,4% 352,8%

- Deudafinancieraneta (2) / EBITDA (3) 1,36 4,39
Retorno sobre Fondos Propios (“ROE") (4) 154,8% 42,4%
Beneficio (pérdida) por accion (5) 72,57 0,04
Retorno sobre Capital Empleado (“ROCE”) (6) 86,8% 19,6%
Fondo de Maniobra operativo (7) 15.267 19.456
Fondo de Maniobra operativo sobre ventas (8) 79,7% 150%

(1) Deuda financiera bruta definida como la suma de deudas con entidades a corto y a largo plazo, deuda por leasing o
arrendamiento financiero, pdlizas de crédito, cuentas de crédito, créditos documentarios y pélizas de importacion.

(2) Deuda financiera neta se define como deuda financiera bruta menos efectivo y equivalentes a efectivo.

(3) Ratios calculados sobre el EBITDA correspondiente al gjercicio 2006. EBITDA cal culado como beneficio de explotacion
més dotaci6n ala amortizacion mas resultado neto procedente del inmovilizado, més pérdidas por deterioro de cuentas de
clientes.

(4) Retorno sobre fondos propios (ROE). Se define como beneficio (pérdida) del gjercicio entre los fondos propios promedio
del gercicio (media aritmética de sus valores iniciales y finales de cada gjercicio). Mide la rentabilidad neta sobre la
inverson redizada por los accionistas, midiendo éstaasu valor contable.

(5) El beneficio (pérdida) por accién se determina dividiendo el beneficio neto del gercicio entre e nimero medio

ponderado de acciones en circulacion durante ese gercicio, excluido, en su caso, € nimero medio de acciones propias
mantenidas alo largo del mismo. Su célculo se detalla a continuacion:

Periodo finalizado

Beneficio (pérdida) por accion 31.12.2006 31.03.2007
Beneficio neto del periodo (en miles de euros) 5.643 2.830
N° de acciones medias (Sin acciones propias) 77.760 77.760.000
Beneficio / (pérdida) por accién (en eur os) 72,57 0,04
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(6) Retorno sobre € capital empleado (ROCE). Se define como €l beneficio (pérdida) de explotacion dividido entre el
capital empleado, siendo éste la suma de los fondos propios y la deuda financiera neta, tomando para ambos el promedio
del giercicio. Mide la rentabilidad operativa de |os recursos empleados, obtenidos tanto de | os accionistas como de otras
fuentes financieras.

3ldediciembre  31demarzode
Retorno sobre e capital empleado (ROCE) de 2006 2007
Fondos Propios medios (a) 3.646 6.677
Deuda Financiera Neta media (b) 6.383 15.942
Total capita empleado medio (a)+(b)=(c) 10.029 22.619
Beneficio (pérdida) de explotacion (EBIT)(d) 8.706 4.426
Retorno sobre capital empleado ROCE (d)/(c) 86,8% 19,6%

(7) Fondo de Maniobra operativo calculado como la diferencia entre la suma de los saldos de existencias, clientes y otras
cuentas a cobrar, gastos anticipados y activos por impuestos corrientes y la suma de los saldos de acreedores y otras
cuentas a pagar, ingresos diferidos y pasivos por impuestos corrientes.

(8) Fondo de Manicbra operativo sobre ventas cal culado como fondo de maniobra operativo entre ventas.

FACTORES DE RIESGO
Véase Seccion |1 anterior relativa alos “ Factores de Riesgo”.
INFORMACION SOBRE EL EMISOR

Historiay evolucién del emisor

5.1.1 Nombrelegal y comercial del emisor

La denominacion social del emisor es “Solaria Energiay Medio Ambiente, S A.” y opera bajo €
nombre comercial de*“ Solaria’.

5.1.2 Lugar deregistro del emisor y niimero deregistro

La Sociedad esta inscrita en e Registro Mercantil de Madrid, a Tomo 18.402 general, de la Seccion
82 de Sociedades, Folio 168, Hoja nimero M-319304, Inscripcion 12 Tiene C.I.F nimero A-
83511501.

5.1.3 Fechade constitucion y periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura publica otorgada ante el
notario de Madrid D. Norberto Gonzalez Sobrino, e dia 27 de noviembre de 2002, bajo & nimero
4.616 de orden de su protocol o.

La Sociedad fue transformada en sociedad anénima en virtud de la escritura publica otorgada € dia
11 de mayo de 2007 ante el Notario de Madrid, Don Carlos de Prada Guaita, con e nimero 903 de
orden de su protocolo.

5.1.4 Domicilioy personalidad juridica del emisor, legislacién confor me a la cual oper a, pais
de constitucioén, y direcciéon y nimer o de teléfono de su domicilio social

Solaria tiene su domicilio social en Madrid, C/ Nufiez de Balboa n® 120, 28006, es una sociedad
mercantil de nacionalidad espafiola, que tiene forma juridica de sociedad anénima y que se rige en
consecuencia por la Ley de Sociedades Andnimas. La Sociedad fue constituida en Espafia y el
numero de teléfono de su domicilio social es el (34) 91-564 42 72.

Marco regulatorio europeo y antecedentes

Solaria, en si mismay por razén a su actividad de negocio (esto es, (i) € disefio, la produccién, venta
e instalacion de médulos fotovoltaicos; (ii) la promocion y comerciadlizacion de instalaciones
fotovoltaicas a través de proyectos “llave en mano”; vy (iii) @ disefio, produccion e instalacion de
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pandes solares té&rmicos) no esta sujeta a ninguna regulacion especifica. No obstante, existen
diversas disposiciones legales que pueden influir en mayor o menor medida en el desarrollo de la
actividad y en los productos de Solaria, cuya incidencia y grado de aplicacion se resumen a
continuaci on.

Durante la Ultima década, la opinion publica mundial ha ido prestando cada vez mas atencion a las
cuestiones relacionadas con € cambio climético y su repercusion en las poblaciones 'y economias del
mundo.

La mayor parte de los sectores de energias renovables y, en particular, € sector solar, se han
beneficiado de este apoyo publico a las energias alternativas. El apoyo publico a la energia solar
puede adoptar diversas formas. En la actualidad, los incentivos publicos utilizados de forma méas
habitual en € sector fotovoltaico son las siguientes:

Tarifas reguladas (por g emplo, en Alemania, o Espafia): precios premium garantizados por €
suministro a lared de eectricidad derivada de la energia fotovoltaica. Con arreglo a un acuerdo
de tarifas reguladas, 10s operadores de la red eléctrica estan obligados a comprar la produccién
de las instalaciones fotovoltaicas, y € coste adicional de eectricidad se transmite entonces a
todos |los consumidores finales.

Deducciones fiscales (por gemplo, en Estados Unidos): los costes de instalar un sistema
fotovoltaico son deducibles.

Subvenciones directas: sobre |os costes de instalacion de los sistemas fotovoltai cos.

Medicién neta: € excedente de electricidad generado por las instalaciones fotovoltaicas
comerciales y residenciales conectadas a la red puede venderse nuevamente a la red al mismo
precio al que la éectricidad es comprada por € usuario final en lared.

Lamayoria de | os paises han elegido € sistema “feed-in tariff”, o de tarifa regulada. De acuerdo con
la Comunicacion de la Comision de la UE, de 7 de diciembre de 2005, sobre los sistemas para la
promocion de energias renovables, e sistema de tarifa regulada, se muestra globalmente como el
més efectivo y eficiente. En particular, la Comunicacién de la Comision de la UE muestra como el
sistema regulatorio espafiol, con los precios y las potencias instaladas hasta e afo 2004, resulta de
los més efectivos y, al mismo tiempo, de los més eficientes.

En este contexto de atencidn a las energias renovables, € Protocolo de Kioto, aprobado por la
Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre € Cambio Climético en diciembre de 1997, pone
de manifiesto la nueva actitud de la comunidad internacional ante el fenémeno del cambio climéatico.

Desde 1997, los principales hitos en € marco juridico europeo de las energias renovabl es son:

La Unién Europea presentd, e 26 de noviembre de 1997, e “Libro Blanco por € que se
establece una Estrategiay un Plan de Accion Comunitarios’, cuyo objetivo es acanzar, en 2010,
una penetracion minima del 12% de las fuentes de energia renovables en la Union Europea, y
duplicar su uso antes de 2010 (del 6% del consumo total en 1996 hasta e 12% en 2010). El
objetivo global fijado por la Unidn Europea en esta Comunicacion, exige una fuerte implicacion
de los Estados Miembros, que deberdn estimular la expansion de las fuentes de energia
renovables en funcidn de su propio potencial.

El Libro Blanco propone e ofrecimiento a las fuentes de energia renovables de salidas
equitativas en los mercados sin excesivos condicionamientos financieros. Para ello elabora una
relacion de medidas prioritarias, entre las cuales cabe citar:

0 € acceso no discriminatorio al mercado de la e ectricidad;
0 medidasfiscalesy financieras; y

o ¢l fomento de las fuentes de energia renovables (como la energia solar) en e sector de la
construccion, tanto para renovar como para equipar nuevos edificios.
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La Directiva 2001/77/CE del Parlamento Europeo y del Consgjo, de 27 de septiembre de 2001,
relativa a la Promocion de la Electricidad Generada a partir de Fuentes de Energia Renovables
en e Mercado Interior de la Electricidad, que desarrolla e Libro Blanco sobre fuentes de energia
renovables. En su virtud, los Estados Miembros deben adoptar y publicar cada cinco afios, un
informe que establezca, para los diez afios siguientes, los objetivos indicativos nacionales de
consumo futuro de electricidad de fuentes de energia renovables, asi como las medidas
nacional es adoptadas o previstas para alcanzar esos objetivos.

En 2007, la Comision Europea presenté la “Hoja de Ruta sobre las Energias Renovables” como
parte de su pagquete de medidas para combatir e cambio climatico en materia de energia.
Propone fijar un objetivo obligatorio del 20% en el consumo de energia procedente de fuentes de
energia renovable antes de 2020. Asimismo propone incrementar el objetivo minimo para los
combustibl es biol 6gicos para 2020 hasta un 10%.

Legislacion espafiola
Antecedentes

En la Directiva 2001/77/CE, reativa a la promocién de electricidad generada a partir de fuentes de
energia renovables, a igua que en la Directiva 2004/8/CE, relativa al fomento de la cogeneracién
sobre la base de la demanda de calor Util en € mercado interior de la energia, se dgja libertad a los
Estados Miembros para que establezcan |os sistemas econdémicos de apoyo para € fomento de estas
energias, asi como las normas técnicas y administrativas para la autorizacion de las instalaciones.

El contexto de atencion a las energias renovables en la Union Europea, conlleva una necesaria
implicacion de los Estados Miembros, como Espafia, que estédn obligados a estimular € uso de las
fuentes de energia renovables en funcién de su propio potencial. Esta necesidad, junto con €
importante desarrollo que se estd produciendo en los Ultimos afios en € sector de la energia
fotovoltaica y que sitlia a la industria espafiola entre los lideres mundiales (tal y como sefida e
Informe de la CNE de 14 de febrero de 2007), se ha visto reflejada en una legislacion espafiola
abundante en materia de energias renovabl es.

El marco regulatorio actual de las energias renovables fue desarrollado en 1997 con la publicacién de
la Ley 54/1997, de 27 noviembre, que (i) tiene como fin basico establecer la regulacion del sector
eléctrico, con el objetivo de garantizar € suministro eléctrico, la calidad de dicho suministro y que se
realice a menor coste posible; y (ii) liberaliza e mercado eléctrico espafiol, reconociendo la
necesidad de fomentar especificamente e desarrollo de las energias renovables. Esta Ley establece
como objetivo de planificacién que las energias renovables cubran como minimo el 12 por 100 de la
energia primaria total en @ afio 2010. De acuerdo con la Directiva 2001/77/CE y con el Plan de
Fomento de las Energias Renovables, el objetivo anterior equivale para @ sector eléctrico a atender
mediante energias renovables el 29,4 % de la demanda de el ectricidad en 2010.

Después de la Ley 54/97, se publico el Real Decreto 2818/1998, de 23 de diciembre, sobre
produccién de energia eléctrica por instalaciones abastecidas por recursos o fuentes de energia
renovables, residuos y cogeneracion.

El Real Decreto 2818/1998 fue posteriormente derogado por e Real Decreto 436/2004, de 12 de
marzo (en adelante, el “RD 436/2004"), sobre Metodologia para la Actualizacion y Sistematizacion
del Régimen Juridico y Econdémico de la Actividad de Produccion de Energia Eléctrica en Régimen
Especial, cuyas disposiciones principales se resumen mas adelante en € presente apartado.

Como consecuencia del Libro Blanco Europeo, el Gobierno espafiol elabor6 e Plan de Fomento de
las Energias Renovables 99-04, que establece como objetivo una capacidad fotovoltaica instalada de
144 MWp antes de 2004.

Por dltimo, en agosto de 2005, se publicd un nuevo plan (Plan de Fomento de las Energias
Renovables 05-10) que establecia como objetivo una capacidad fotovoltaica instalada de hasta 400
MWp para 2010.
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Dentro delas normas reglamentarias espafiolas, cabe destacar:

el Real Decreto 1663/2000, de 29 de septiembre, sobre conexidn de instalaciones fotovoltaicas a
la red de baja tension, (en adelante, el “RD 1663/2000”) desarrolla la Ley 54/1997, de 27 de
noviembre, del Sector Eléctrico.

El objeto del RD 1663/2000 es € establecimiento de las condiciones administrativas y técnicas
basicas de conexion a la red de baja tension de las instalaciones solares fotovoltaicas, teniendo
en cuenta sus especial es caracteristicas y con la finalidad de establecer una regulacion especifica
que permita e desarrollo de esa actividad.

El RD 1663/2000 es de aplicacion a las instalaciones fotovoltaicas de potencia nomina no
superior a 100 kW y cuya conexion a la red de distribucién se efectlie en bgja tension. A estos
efectos, se entiende por conexidn en baja tension aguella que se efectlie en una tensién no
superior a1l kW,

el RD 1955/2000 de 1 de diciembre, sobre Actividades de Transporte, Distribucion,
Comerciaizacion, Suministro y Procedimientos de Autorizacion de Instalaciones de Energia
Eléctrica, que establece el régimen juridico aplicable a (i) dichas actividades; vy (ii) las relaciones
entre los distintos sujetos que las desarrollan. Asimismo, establece el régimen de autorizacion
correspondiente a todas las instalaciones eléctricas competencia de la Administracion General
del Estado y € procedimiento de inscripcion en los distintos registros administrativos previstos
enlaLey 54/1997,

el mencionado RD 436/2004, que tiene por objeto unificar la normativa de desarrollo de la Ley
54/1997 en lo que se refiere a la produccion de energia eléctrica en régimen especial. Este RD
establece (i) la metodologia para la actualizacion y sistematizacion de régimen juridico y
econdmico de la actividad de produccién de energia eléctrica en régimen especid; y (ii) €
régimen de precios vigente para cada tipo de fuente de energia renovable, incluyendo asi la
determinacion de precios de energia generada por médulos fotovoltaicos. En consecuencia, este
RD condiciona la actividad de la Sociedad por razén del sector en @ que la misma opera. En €
presente apartado se describen los aspectos fundamentales tanto de esta disposicion como de
otras que, seglin se detalla més adelante, resultan igualmente relevantes para la actividad de
Solaria;

el Real Decreto 661/2007, de 25 de mayo, por € que se regula la actividad de produccién de
energia eléctrica en régimen especial, estableciendo € juridico y econdémico de la actividad de
producciéon de energia en régimen especia. Este Real Decreto sustituye a RD 436/2004 y
contiene e régimen juridico y econémico de subvenciones aplicable a sector de energias
renovables en Esparia.

el Rea Decreto 314/2006, de 17 de marzo, que aprueba € Nuevo Cédigo Técnico de la
Edificacion (en adelante“CTE”). Tal y como se detalla mas adelante en e presente apartado, €
CTE no es directamente aplicable al sector en € que la Sociedad desarrolla su actividad. No
obstante, en atencién a su contenido, incide significativamente en la actividad de negocio de
fabricacion de paneles solares térmicos de Solaria, pues establece la obligacion de incorporar
paneles solares térmicos en todos |os edificios de nueva construccion o rehabilitados en Espafia.

L egislacion aplicable a las instalaciones de ener gia solar fotovoltaica

La actividad propia que la Sociedad desarrolla en € sector fotovoltaico, (esto es, la produccion de
maodulos fotovoltaicos, y la promocion y comercializacién de instalaciones fotovoltaicas a través de
proyectos “llave en mano”), no estd, en si misma, sujeta a ninguna regulacion especifica. No
obstante, existen diversas disposiciones legales que afectan directamente a los clientes de Solaria, y
en consecuencia, a la demanda de los productos de Solaria en este segmento de su negocio, en la
medida en que dichas disposiciones | egal es puedan establecer regimenes de aplicacion y condiciones
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méas 0 menos favorables para los clientes de Solaria, en su condicién de inversores en instalaciones
fotovoltaicas.

RD 436/2004

El RD 436/2004 tiene por objeto unificar la normativa de desarrollo de la Ley 54/1997, de 27 de
noviembre, en lo que se refiere ala produccion de energia el éctrica en régimen especial, en particular
en lo referente a régimen econdmico de estas instalaciones. Entre sus aspectos més relevantes cabe
destacar los siguientes:

(A)  Derechos delos productores en régimen especial

Los titulares de instalaciones de produccion acogidas al régimen especial tendran los siguientes
derechos:

Conectar en paralelo su grupo 0 grupos generadores a la red de la compafiia eléctrica
distribuidora o de transporte.

Transferir al sistema a través de la compafiia el éctrica distribuidora o de transporte su produccion
0 excedentes de energia e éctrica, siempre que técnicamente sea posible su absorcion por la red,
lo que sera determinado por & gestor de la red de distribucion de la zona, previa solicitud de
acceso y conexion realizada por € titular de lainstalacion.

Percibir por su produccion o excedentes de energia eléctrica la retribucion prevista en el régimen
econémico del RD 436/2004.

(B) Tarifas, primas e incentivos para instalaciones de energia solar

El propietario de una instalacion solar fotovoltaica con una capacidad maxima instalada de 50MW
podra optar entre dos regimenes econdmicos aternativos:

(i) Cesion de la electricidad al distribuidor a tarifa: la energia eéctrica deberd ser cedida a la
empresa distribuidora més proxima que tenga caracteristicas técnicas y econdmicas suficientes
para su ulterior distribucion. El titular de la ingtalacion y la empresa distribuidora suscribirén
un contrato con una duracion minima de cinco afios por € que se regiran las relaciones
técnicas y econdmicas entre ambos.

La remuneracion dependerd de la capacidad instalada de la correspondiente instalacion solar
fotovoltaica:

§ instalaciones con una capacidad méxima instalada de 100 KW: la remuneracion consistira
en una prima del 575% de la tarifa el éctrica media o de referencia durante los primeros 25
anos, y del 460% de la tarifa el éctrica media o de referencia a partir de entonces; e

8 instalaciones con una capacidad instalada superior a 100 KW (y por debajo de 50 MW): la
remuneracion consistird en una prima del 300% de la tarifa media o de referencia durante
los primeros 25 afios, y del 240% dela tarifa media o de referencia a partir de entonces.

La tarifa media o de referencia es la definida en el Real Decreto 1432/2003 de 27 de
diciembre y publicada en €l Real Decreto por € que se establece la tarifa eléctrica. Segun
lo establecido en € RD 1432/2003, la tarifa déctrica media o de referencia se revisara
anuamente (con efectos desde e 1 de enero) o cuando circunstancias especiales lo
aconsgen. Actualmente, la tarifa eléctrica media aplicable a productores en Régimen
Especial es la aprobada con efectos 1 de enero de 2006 (7,6588 céntimaos de euro por
Kwh), ya que las posteriores actualizaciones que han tenido lugar no serédn de aplicacién a
instalaciones bajo el Régimen Especial hasta que se apruebe la nueva regulacion aplicable
adicho Régimen.
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(i)  Venta al mercado: la remuneracion dependera de la capacidad instalada de la correspondiente
instalacion solar fotovoltaica:

§ instalaciones con una capacidad méxima instalada de 100 KW: la remuneracion consistira
en e precio de mercado de la dectricidad, sin ningun tipo de bonus o prima; e

§ instalaciones con una capacidad instalada superior a 100 KW: la remuneracion consistira
en (i) € precio de mercado de la dectricidad; més (ii) una prima del 250% de la tarifa
eléctrica media o de referencia de la electricidad durante los primeros 25 afios y del 200%
delatarifa eéctricamedia o de referenciaa partir de entonces por participar en € mercado
libre; més (iii) un incentivo del 10% de la tarifa eléctrica media o de referencia.

Lostitulares de las instalaciones podran elegir por periodos no inferiores a un afio, la opcion de venta
de su energia que mas les convenga, 10 que comunicarén ala empresa distribuidoray ala Direccion
Genera de Politica Energéticay Minas con una antelacion minima de un mes, referido a la fecha del
cambio de opcién

Sin perjuicio de lo anterior, cuando las instalaciones fotovoltaicas alcancen los 371 MW de potencia
instalada, se procedera a la revision de la cuantia de las tarifas, incentivos y primas expresadas en
este apartado. A efectos informativos, € Ultimo dato oficial relativo a la capacidad instalada en
Espafia es € Informe sobre las Ventas de Energia del Régimen Especia en Espafia, publicado por la
Comisién Nacional de la Energia. Conforme a dicho Informe, a 31 de julio de 2006, € nimero de
instalaciones era de 5.725, con una potencia instalada de 53 MW. Dado que 400 MW es € objetivo
de potencia instalada establecido en el Plan de Energia Renovables 2005-2010, es previsible que
alcanzada esta cifralarevision delas tarifas, incentivos y primas sea ala baja

Normativa para la creacion de instalaciones de ener gia solar

El primer paso para poner en marcha proyectos llave en mano o instalaciones de energia solar
fotovoltaica en Espafia es la obtencidn de las autorizaciones administrativas necesarias, que habrén
de ser, segun los casos, ante la Administracion General del Estado o ante las Comunidades
Auténomas, con arreglo alalegislacion del sector eléctrico.

Los requisitos necesarios para la construccion y explotacion de instalaciones solares fotovoltaicas
son principal mente los siguientes:

0] reconocimiento del estado de la instalacion que se acoge al régimen especial para la
produccién de energia eléctrica e inscripcidn obligatoria previa en la seccidn correspondiente
del Registro administrativo de instalaciones de produccion en régimen especia a que se
refierelaLey 54/1997. El procedimiento de inscripcion en este registro consta de una fase de
inscripcion previay de una fase de inscripcién definitiva;

(i) autorizacion administrativa y aprobacion del proyecto: los solicitantes deben acreditar las
condiciones técnicas y de seguridad de las instalaciones, @ cumplimiento adecuado de los
requisitos de proteccién medioambiental y la capacidad juridica, técnicay econdmica para €
tipo de produccién que € solicitante pretende llevar a cabo. Previamente al otorgamiento de
la autorizacion administrativa, las instalaciones de conexion deberdn superar una evaluacion
de impacto medioambiental, que, en funcién de la region en la que se encuentren dichas
instalaciones, conllevara diferentes requisitos;

(ili)  acceso y conexion a lared: e Real Decreto 1955/2000 establece que la solicitud de acceso
debe presentarse a gestor de la red de distribucion de la zona, que comunicard la existencia
de capacidad libre suficiente en la red en un plazo de 15 dias desde que se entienda
cumplimentada debidamente la solicitud. Una vez aobtenido € informe favorable del gestor
de lared de distribucion sobre la existencia de suficiente capacidad de acceso a dicha red en
el punto requerido, €l agente peticionario presentard ala empresa distribuidora @ proyecto
basico de la instalacién y su programa de eecucidon. Para la conexion de nuevas
instalaciones, el proceso de solicitud de acceso y de solicitud de conexion podra llevarse a
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cabo de manera simultdnea, siendo en todo caso la concesion previa de acceso requisito
necesario parala concesion del permiso de conexion;

(iv)  presentacion del Certificado de Instalacién: una vez concluidas las obras de instalacion, e
instalador autorizado debe expedir y presentar un Certificado de Instalacién a drgano
autonémico competente, conforme a model o establecido por la Administracion espafiola;

(V) acta de puesta en servicio, que sera extendida por € érgano autonémico competente; e

(vi) inscripcion definitiva en el Registro Administrativo de Instalaciones de Produccion en
Régimen Especial: la solicitud debe ser presentada por € solicitante junto con €l contrato de
venta de energia ala empresa de distribucién de electricidad local.

Asimismo, la construccion e instalacion de las instalaciones solares fotovoltaicas exige las
autorizaciones legales correspondientes para permitir la utilizacion del terreno en & que se
encuentran situadas dichas plantas. Asimismo, son necesarias las correspondientes licencias
municipales de obra, actividad y funcionamiento.

Plan de Ener gias Renovables 2005-2010

El 26 de agosto de 2005 fue aprobado por Acuerdo del Consegjo de Ministros € Plan de Energias
Renovables para @ periodo 2005-2010.

Necesidad de este Plan

La nueva planificacion sustituy6 a Plan de Fomento de las Energias Renovables 2000-2010, cuyos
resultados habian sido insuficientes, pues, a pesar de que en e periodo 1999-2004 €l consumo global
de energias renovables habia crecido en Espafia en 2.700.000 toneladas equivalentes de petrdleo
(tep), a finales de 2004 so6lo se habia cumplido €l 28,4% del incremento globa previsto para la
presencia de estas fuentes en € sistema energético espafiol.

Previsiones del Plan

Los objetivos del Plan de Energias Renovables 2005-2010 apuntan a que € 12,1% de consumo de
energia primaria en e afio 2010 sea abastecido por las energias renovables, ademés de una
produccion el éctrica con estas fuentes del 30,3% del consumo bruto de electricidad y un consumo de
biocarburantes del 5,83% sobre e consumo de gasolina 'y gasoleo para € transporte en ese mismo
ano.

Objetivos

En este plan se identifica un nuevo objetivo de incremento de potencia fotovoltaica de 363 MWp en

el periodo 2005-2010, dentro de la planificacion de las energias renovables en su conjunto, siempre
partiendo de la puesta en marcha de las medidas propuestas en €.

Potencia y datos energéticos

Si se cumple e objetivo Unico y global de instalar 363 MWp durante los afios 2004 a 2010, se
podran alcanzar los 400 MWp de potencia instalada acumulada en € afio 2010.

Nuevo Real Decreto por el que se regula la actividad de produccion de energia eléctrica en
régimen especial y de determinadas instalaciones de tecnologias asimilables del régimen
ordinario

Aprobacion

Con fecha 25 de mayo de 2007, se aprobo el Real Decreto 661/2007 (en adelante, el “RD 661/2007")
por & que se regula la actividad de produccion de energia eléctrica en régimen especia. El nuevo
texto, que sustituye a RD 436/2004, se enmarca en el compromiso de la politica energética de
impulsar la utilizacion en Espafia de las energias limpias, autéctonas y eficientes.

Ademss, d texto del RD 661/2007 sefidla expresamente que durante € afio 2008 se iniciara la
elaboracion de un nuevo Plan de Energias Renovables para su aplicacion en e periodo 2011-2020.
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Los nuevos objetivos que se establezcan se consideraran en la revision del régimen retributito,
prevista para fina es de 2010.

Régimen transitorio
Las instalaciones que utilicen como energia primaria la energia solar fotovoltaica o térmica no estén
acogidas a régimen transitorio contemplado en e RD 661/2007, por lo que se entenderan

automaticamente incluidas en dicho RD, manteniendo su inscripcion, categoria y potencia a efectos
de la determinacion del régimen econdmico de la retribucion con que fueran autorizadas.

Aspectos mas relevantes del RD

El RD 661/2007 pretende establecer un marco juridico y econémico que permita alcanzar € objetivo
indicativo nacional incluido en la Directiva 2001/77/CE del Parlamento Europeo y del Consgjo, de
27 de septiembre de 2001, de manera que a menos el 29,4% del consumo bruto de electricidad en
2010 provenga de fuentes de energia renovabl es.

Entre los aspectos mas rel evantes que introduce e mencionado RD 661/2007 y que pueden afectar a
los segmentos de negocio de Solaria relacionados con la energia fotovoltaica, cabe destacar que €
objetivo de potencia instalada de referencia para la energia solar fotovoltaica es de 371 MW.

Una vez se dcance d 85% dd objetivo de potencia instalada se establecerd mediante resolucion del
Secretario General de Energia, d plazo maximo (que no podra ser inferior a 12 meses) durante € cua
agqudlas instalaciones que sean inscritas en @ Registro Administrativo de Instalaciones de Produccion en
Régimen Especia tendran derecho a la prima o, en su caso, a la tarifa establecida en € nuevo Redl
Decreto.

Aquéllas instalaciones que sean inscritas de forma definitiva en € Registro administrativo de produccion
en régimen especia con posterioridad a la fecha de finalizacion establecida para su tecnologia percibirén
por la energia vendida una remuneracion equivaente (i) a precio final horario del mercado de produccion
(8 hubieran degido la opcidn de venta a tarifa) (ii) € precio que resulte en € mercado organizado o €
precio libremente negociado complementado, en su caso, por 1os complementos del mercado que le sean
de aplicacion (si hubieran degido venta al mercado).

Asi, d igua que sucede en  RD 436/2004, s bien d RD 661/2007 en ningin caso resultaria de
aplicacion especifica a Solaria por razén de su actividad de negocio, en la medida en que las novedades
que dicha disposicion introduzca puedan contribuir a fomento de las energias renovables en generd, y de
la solar fotovoltaica en particular, ello podria favorecer significativamente la demanda de los productos
fotovoltaicos de Solaria por parte de sus potenciales clientes en este segmento de negocio.

En la medida en que se mantienen las primas en niveles similares alos previstos por € RD 436/2004, €llo
podria tener un efecto positivo sobre la demanda de los productos fotovoltaicos, de lo cual, a su vez,
podria beneficiarse la Sociedad.

En cuanto a régimen econdmico previsto en e RD 661/2007:

se mantiene un sistema andogo d contemplado en e Real Decreto 436/2004, manteniéndose las dos
opciones de venta atarifa o de ventaa mercado;

se suprimen los incentivos (10% de la tarifa eéctrica media o de referencia anteriormente
mencionado) por participar en € mercado. Se establecen para la energia solar térmica unos limites
maximos y minimos para @ precio dd mercado mas la prima, variando la prima para que la
retribucion fina se mantenga entre dichos mérgenes,

adicionalmente, se establece la revision cada cuatro afios de todas las tarifas, primas, complementos y
limites inferior y superior comenzando en @ afio 2010. Estas revisiones no afectardn a la tarifa
regulada y los limites superior e inferior aplicables a las instalaciones cuya acta de puesta en servicio
se hubiera otorgado antes de transcurrido un afio desde la entrada en vigor delarevision; y

paralas instalaciones que estén dentro de régimen especiad y dd limite de potencia méxima instalada
paraacceder alatarifa, lastarifas de aplicacion alas distintas potencias instaladas son las siguientes:
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0 Paralasinstalaciones fotovaltaicas con potencia instalada hasta 100kW 44,0381 c€/kwWh los
primeros 25 afos y 35,2305 c€/kWh a partir de entonces,

0 Paalasingtdacionesfotovoltaicas con potencia instalada superior a 100kW e inferior o igua
a10MW 41,7500 c€/kwWhlos primeros 25 afios y 33,4000 c€/kWh a partir de entonces,

0 Paalasinstalaciones fotovaltaicas con potencia instalada superior a10MW einferior o igual
a50MW 22,9764 cE/kWhlos primeros 25 afios y 18,3811 c€/kWh a partir de entonces,

El RD 661/2007 sara de aplicacion automética una vez haya entrado en vigor, sin que a agudlas
instalaciones que utilicen como energia primariala energia solar les sea de aplicacion € régimen transitorio
previsto para otras instalaciones.

Ademés, con carécter general, d RD 661/2007 busca minimizar laincertidumbre regulatoria en € sector,
através delatransparenciay predictibilidad en € futuro delos incentivos econdmicos. De estaforma, tal y
como recoge d Informe de la CNE de 14 defebrero de 2007, al reducir laincertidumbre regulatoria

seincentivan lasinversiones en nueva capacidad;

se minimiza € coste de financiacion de los proyectos, reduciéndose € costefinal para e consumidor;
y

se ofrecen garantias para conseguir que los incentivos econdmicos sean estables y predecibles durante
toda la vida de lainstalacion.

En consecuencia, € RD 661/2007 contribuye a la estabilidad regulatoria y busca establecer un régimen
econdmico duradero para las instalaciones acogidas al régimen especia, basado en una metodologia de
cdculo de la retribucion, que asegure una rentabilidad razonable a lo largo de la vida dtil de las
instalaciones (entre las que se encuentran las instalaciones fotovoltaicas).

L egidacion aplicable a las instalaciones de energia solar tér mica

Real Decreto 314/2006, de 17 de Marzo, por € que se aprueba e Cdodigo Técnico de la
Edificacion

El CTE, s bien no constituye en si un elemento normativo especificamente aplicable a Solaria por
razon de su actividad de fabricacion de paneles solares térmicos, establece unos nuevos requisitos

energéticos para todos los edificios de nueva construccién o de rehabilitacion de una superficie
superior a 1000 i, cuya aplicacion afecta positivamente a la actividad de negocio de Solaria.

El CTE establece e caracter obligatorio de la incorporacién de paneles solares térmicos en todos los
edificios nuevos y rehabilitados, con € objetivo de que los paneles contribuyan a generar entre un
30% y un 70% del agua caliente sanitaria. Ademés, la obligacion de instalar paneles solares es
aplicable asimismo a: (i) edificios de oficinas de méas de 4.000 m? construidos; (ii) hoteles y
hospitales con més de 100 camas; (iii) supermercados con més de 5.000 m? y; (iv) centros
comerciales con més de 3.000 m”.

En particular, € articulo 15 del CTE, “Exigencias Basicas de Ahorro de Energia (HE)” establece lo
siguiente respecto del disefio eficiente de las edificaciones:

el objetivo del requisito basico «Ahorro de energia» consiste en conseguir un uso racional de la
energia necesaria parala utilizacion de los edificios, reduciendo a limites sostenibles su consumo
y en conseguir asimismo que una parte de este consumo proceda de fuentes de energia
renovable, como consecuencia de las caracteristicas de su proyecto, construccion, uso y
mantenimiento; y

para satisfacer este objetivo, los edificios se proyectaran, construiran, utilizardn y mantendrén de
forma que se cumplan las exigencias bésicas que se establecen en el CTE.
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5.1.5 Acontecimientosimportantes en €l desarrollo dela actividad del emisor

Los accionistas de referencia de Solaria, miembros de la familia Diaz-Tejeiro Larrafiaga, participan
en d sector de la energia desde hace més de 20 afios. Hasta 2001, se dedicaron principal mente a la
instalacion de sistemas de cal efaccion alimentados por gas parainmuebles residenciales, comerciales
e industriales en Espafia. En € afio 2001, Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérrez reconocio la oportunidad
de negocio que ofrecia € mercado espafiol dela energia solar.

Entre 2001 y 2003, el negocio de la familia pasd gradual mente de la instalacion de sistemas de
calefaccion a la instalacion de médulos fotovoltaicos en propiedades de terceros particulares y al
desarrollo de huertos solares. Como consecuencia del creciente éxito del negocio de instalacién de
maodulos fotovoltaicos, la familia Diaz-Tejeiro constituyé Solaria € 27 de noviembre de 2002, con
vistas a concentrar sus negocios en e sector de la energia solar en una Unica compafiia. Si bien €
enfoque inicia se centré en la instalacion de modulos fotovoltaicos fabricados por terceros, la
estrategia empresarial a largo plazo preveiala expansion de la Sociedad escalando a etapas anteriores
de la cadena de valor fotovoltaica (produccion de médulos fotovoltaicos, células solares y wafers) y
a otras &eas del mercado de la energia solar, en particular la energia solar térmica, a través de la
fabricacion de paneles térmicos.

Solaria inicio sus operaciones en enero de 2003, desarrollando e instalando médulos fotovoltaicos e
instalaciones de energia solar de terceros. En 2004, Solaria decidié acometer |a primera etapa de la
expansion prevista hacia las actividades anteriores en la cadena de valor de energia fotovoltaica, y
comenzd la busqueda de un proveedor tecnoldgico adecuado de cara a disefio, instalacion y
operacion de una planta de produccion de médulos fotovoltaicos. En agosto de 2004, Solaria dio
comienzo a la colaboracion (que se mantiene hasta la fecha) para @ disefio e instalacion de su
primera linea de produccién de modulos fotovoltaicos, con su proveedor estadounidense Spire, que
cotizaen d NASDAQ y que lleva fabricando equipos fotovoltaicos en Estados Unidos desde 1980.

En 2005, |a Sociedad adquirié un terreno de aproximadamente 41.291 m? de superficie, situado en el
Poligono Industrial La Nava ll, a las afueras de Puertollano (Ciudad Real), sobre € que edificar las
instalaciones de produccién necesarias parallevar a cabo la futura expansion de sus negocios. Solaria
adquirio dicho terreno del Ayuntamiento de Puertollano a un precio de 1 euro por metro cuadrado, en
virtud de un convenio suscrito con Fundescop (la institucion municipal encargada de la promocion
empresarial y el desarrollo socio-econdmico de Puertollano) para fomentar € desarrollo industrial en
la zona. En enero de 2005 la Sociedad inici6 la construccion de su primera planta de produccion de
maodulos fotovoltaicos (en la que a su vez se ubico la primera linea de fabricacién de mddulos
fotovoltaicos) que se completé en el Ultimo trimestre de dicho gercicio. Antes de que finalizara
2005, se completaron con éxito las primeras series de produccion en pruebas de mddulos
fotovoltaicos y en febrero de 2006 Solaria realiz6 las primeras ventas de sus propios médulos
fotovoltaicos.

Asimismo, en diciembre de 2005, Solaria adquirio del Ayuntamiento de Puertollano, un terreno de
10.000 m’* de superficie, situado a las afueras de Puertollano (Ciudad Readl), y colindante con el
terreno ya propiedad de Solaria en € poligono de la Nava. Dicha adquisicion tuvo lugar en virtud de
un contrato de cesion y permuta en € que la Sociedad adquirio la propiedad del mencionado terreno
a cambio de la cesion a favor del Ayuntamiento de Puertollano de una participacion de 5 KW de
potencia durante 25 afios, en una instalacion fotovoltaica promovida por Solaria sobre dicho terreno,
cuyo desarrollo se encuentra ya en curso alafecha del presente Folleto.

Desde entonces, la Sociedad ha completado la construccién de una nueva planta de produccién, y se
han puesto en funcionamiento seis lineas adicionales de produccion de modulos fotovoltaicos
(gracias alo cual se va a incrementar la capacidad de produccion en pruebas de 20 MW a 90 MW
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anuaes a finales de 2007). Asimismo, en octubre de 2006 entr6 en funcionamiento una linea de
produccion de paneles solares térmicos, disefiada por Solaria en colaboracion con Gorosabd,
sociedad del Grupo DAM, un importante grupo espafiol dedicado a la fabricacion de maquinaria y
equipos automatizados.

Asimismo, Solaria suscribié con fecha 12 de abril de 2007 un convenio con la agencia de desarrollo
Fundescop, en relacion con € desarrollo de una instalacion para la fabrica de wafers y células
solares, en una parcela con una superficie total de 62.722 n situada en & Poligono Industrial La
Nava Ill, propiedad del Ayuntamiento de Puertollano y cuya transmision a favor de la Sociedad aln
no se ha formalizado a la fecha dd presente Folleto.

En virtud de dicho convenio, Fundescop se compromete expresamente a prestar asistencia
profesional a la Sociedad para el desarrollo de dicha instalacién de produccion de wafers y células
solares, asi como a informar favorablemente la concesion de todas las ayudas que sean aplicables a
proyecto, entre ellas, la compraventa de la parcela de 62.722 m ? por el precio total de 313.610 euros,
esto es, arazon de 5 euros/m>.

Con fecha 2 de abril de 2007, la Sociedad ha suscrito con Rayet un contrato para la construccion de
dos edificios industriales situados en e Poligono Industrial La Nava Il, que albergardn las
instalaciones de la nueva fébrica de céulas fotovoltaicas de Solaria. En virtud de este contrato,
Solaria abonara a Rayet un precio de 14.469.138,31 euros (més € 1.V.A. correspondiente),
comprometiéndose ésta Ultima a entregar las instalaciones en un plazo maximo de 41 semanas a
contar desde la fecha de la firma del contrato (esto es, enero de 2008). Sin embargo, € contrato prevé
gue en e mes de octubre de 2007 pueda entrar en funcionamiento la primera Sala Blanca de la
instalacion de fabricacion de células. No obstante, en € marco del propio contrato con Rayet, €l
importe mencionado a pagar por Solaria esté sujeto a posibles variaciones y gjustes que puedan venir
impuestas por las necesidades particulares de acondicionamiento de la instalacion.

Como parte de la estrategia de desarrollo de su negocio de proyectos fotovoltaicos |lave en mano, la
Sociedad present6 una solicitud para la gestion de un punto de conexion a la red eléctrica ante la
Consgjeria de Industria y Tecnologia de Castilla-La Mancha, que fue concedida a la Sociedad con
fecha 14 de marzo de 2007 y cuyos términos se encuentran pendientes de ratificacion por Red
Eléctrica de Espafia, S.A., sin que afecha de presente Folleto la Sociedad tenga constancia del plazo
en que dicha ratificacion, en su caso, pudiera producirse. En virtud de la autorizacion recibida, una
vez la misma sea ratificada, Solaria se convertira en gestor del punto de conexién a lared de “La
Paloma’en Castilla-La Mancha. De acuerdo con las conversaciones mantenidas hasta la fecha del
presente Folleto por la Sociedad con Red Eléctrica de Espafia, S.A., la potencia maxima que se
pueda conectar a nudo de “La Paloma’ estaria en torno a 200 MW. Como gestor de nudo, Solaria
tendria la facultad de adjudicar entre los distintos operadores, sin limitacion para auto adjudicarse a
si misma, la potencia que debe conectarse a la red eléctrica nacional a través del punto de conexion
de “La Paloma’. En caso de que € mencionado punto de conexion a la red finalmente sea de 200
MW, la Sociedad tiene intencion de adjudicar aproximadamente 150 MW a varios proyectos llave en
mano que tiene intencion de desarrollar para terceros, lo cual, a juicio de Solaria, contribuiria de
forma significativaa crecimiento de sus negocios de proyectos |lave en mano en un futuro préximo.
En este sentido, con fechas 7 y 8 de mayo de 2007, la Sociedad ha suscrito dos acuerdos de
intenciones no vinculantes con dos clientes, en los que se recoge la intencion de ambas partes de
suscribir un contrato en virtud del cual Solaria, llevarda cabo, en virtud de cada uno de los acuerdos,
un proyecto llave en mano para el desarrollo de cinco instalaciones solares fotovoltaicas de 10 MW
de potencia nominal instalada cada una (11 Mwp).

La autorizacion recibida responde a la viabilidad técnicay financiera del proyecto de Solaria para €
desarrollo de los mencionados proyectos Ilave en mano de aproximadamente 150 MW y supondra
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para la Sociedad, en caso de ser ratificados los términos y condiciones de su hombramiento por Red
Eléctrica de Espafia, S.A., la obligacion de llevar a cabo dicho proyecto en un plazo a concretar por
edta Ultima. A su vez, en garantia del cumplimiento de dicha obligacién, la Sociedad debera otorgar
ante el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo un aval a primer requerimiento por importe
aproximado de 50.000.000 euros, que equivaldriaa un 5% del importe total del proyecto.

Inversiones

5.2.1 Descripcion de las principales inversiones del emisor en cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informaciéon financiera histérica hasta la fecha del documento de

registro
Las inversiones redlizadas por Solaria durante el periodo cubierto por la informacion financiera
historica incluida en e presente Folleto, han tenido por objeto fundamental la adecuacién y
acondicionamiento de las instalaciones de produccion existentes asi como la construccion de nuevas
instalaciones, como consecuencia de su plan de expansion, y la adquisicion de la maquinaria y
equipos que emplea la Sociedad en |os procesos productivos de sus distintas lineas de negocio.

Hasta la fecha, la Sociedad ha financiado sus inversiones mediante recursos propios, deuda contraida
con entidades de crédito y mediante las subvenciones recibidas en forma de préstamos sin intereses
gue se describen en el apartado 10.1 posterior. En el apartado 10 se describen en detalle los recursos
financieros de la Sociedad, asi como la evolucién de los mismos durante | os periodos cubiertos por la
informaci on financiera historica contenida en € presente Folleto.

En las tablas que figuran a continuacion se detallan los saldos brutos (coste de adquisicion) de las
inmovilizaciones materiales, activos intangibles y activos financieros de Solaria durante los
gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006.

(NIIF) Importe bruto en euros
Concepto 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2006 31.0?’3_..)2007
2
Terrenos - 112.485 112.485 112.485
Construcciones - 869.978 1.100.309 1.107.385
Maquinaria - 1.005.592 1.014.012 3.044.740
Instal aciones técnicas - 187.890 294.943 314.110
Equipos para procesos de informacién 606 1.295 22.809 23.019
Mobiliario - - 51.324 91.656
Elementos de transporte 33.233 142.399 162.034 215,574
Inmovilizaciones material es en curso 263.113 - 4.743.228 6.483.405
Total inmovilizado material 296.952 2.319.639 7.501.144 11.392.374
Aplicaciones informéticas - - 15.740 15.740
Total inmovilizado inmaterial - - 15.740 15.740

Activos financieros no corrientes
Activos financieros disponibles parala venta

- Fondos deinversion 18.000 - 18.000 18.000
- Inversién en Brumae, S.L. 18.026 - - 5.270
Fianzas depositadas - - 2.270 -

36.026 - 20.270 23.270

Activos financier os corrientes

Activos financieros disponibles parala venta

- Fondos deinversion - 18.000 -
- Inversién en Brumae, S.L. - 18.026 -
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Depositos a corto plazo 460.642 - 600.000 600.000

460.642 36.026 600.000 600.000
Total inmovilizaciones financieras 496.668 36.026 620.270 623.270
TOTAL INMOVILIZADO 793.620 2.355.665 8.137.154 12.031.384

! Datos obtenidos de los estados financieros individuales auditados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparados
conforme a NIIF.

2 Datos a 31 de marzo de 2007 no auditados.

En 2004, las inversiones en inmovilizaciones materiales del gercicio corresponden principalmente a
anticipos concedidos a proveedor Spire por importe de 263.113 euros, con € que se contrato la
adquisicion de la maguinaria necesaria para montar la linea de fabricaci 6n de modul os fotovoltaicos.

Respecto de las inmovilizaciones financieras, d saldo de los Fondos de Inversion incluye la
participacion en dos fondos deinversion con duracion indefinida.

No obstante, existia una garantia de recuperacion del 100% de la inversion realizada, siempre que €l
valor de mercado de los fondos fuese inferior a lainversion realizada. Dicha garantia estaba previsto
gue venciera con fecha 31 de diciembre de 2006. Por tanto, a 31 de diciembre de 2005, las
inversiones en fondos de inversion se clasificaron como inversiones a corto plazo, y a 31 de
diciembre de 2006 como inversiones a largo plazo, ya que dichas garantias se renovaron hasta los
afios 2009 y 2010.

Durante € gjercicio 2005, € fondo de inversién denominado Fonduero por importe de 12.000 euros
se encontraba pignorado como garantia del préstamo concedido por Caja Duero a la Sociedad por
importe de 546.557 euros. En d gercicio 2006, la mencionada garantia fue liberada.

La inversion en Brumale, S.L. corresponde a un préstamo concedido a dicha compafiia el 29 de
diciembre de 2004, que dio derecho a la Sociedad a recibir, a 29 de diciembre de 2005, unas
participaciones que ascendieron a 0,47% en su capital socia. La inversion se clasific6 como activo
financiero disponible para la venta y se registré a su coste, no a su valor razonable, por no disponer
de informacion adecuada para determinar su valor razonable. Adiciona mente, a 31 de diciembre de
2004, la Sociedad tenia vigentes dos depositos a plazo fijo por importes de 410.000 y 50.000 euros
respectivamente.

En 2005, las inversiones en inmovilizado material se destinaron fundamentalmente a la linea de
fabricacion de modulos fotovoltaicos y a cierre del gercicio 2005, incluyen:

la construccién de la primera nave en d Poligono Industrial La Nava Il en Puertollano, de
aproximadamente 2.300 m? que SUpUso unainversion por importe aproximado de 869.978 euros;

la instalacion del sistema eléctrico y suministros generales de la primera nave, que supuso una
inversién aproximada de 187.890 euros,

la adquisicién de maquinaria correspondiente a la primera linea de fabricacién de moédulos
fotovoltaicos, por importe aproximado de 1.005.592 euros, de los cuales 263.113 corresponden a
anticipos efectuados en 2004; y

la obtencion de un terreno del Ayuntamiento de Puertollano a través del acuerdo de permuta de
fecha 21 de diciembre de 2005, mediante el cual la Sociedad obtuvo la propiedad del terreno
para instalar una instalacién solar fotovoltaica de 1 MW, a cambio de la cesion a Ayuntamiento
de los ingresos obtenidos de dicha instalaci én solar fotovoltaica equivalentes a5 Kw de potencia
instalada durante 25 afios.

la adquisicion, por importe de 41.291 euros, del terreno de aproximadamente 41.291 m? de
superficie, situado en € Poligono Industrial La Nava Il, a las afueras de Puertollano (Ciudad
Real), sobre €l que se asientan las instalaciones de produccion de la Sociedad.
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Respecto de las inmovilizaciones financieras, tanto €l saldo de los Fondos de Inversion como de la
inversién en Brumale, S.L. corresponde a los mismos conceptos existentes en el 2004, clasificados
en d afio 2005 como activos financieros corrientes, al tratarse de activos financieros destinados a la
venta en el corto plazo. En este sentido, en diciembre de 2006, y en prevision de una posible salida a
bolsa de la Sociedad, Solaria engjen6 a su participacion en Brumale, S.L. a Solaria DTL
Corporacion, S.L.

En 2006, las inversiones en inmovilizado material se corresponden con:

las obras de construccion de la segunda nave destinada a la fabricacion de médulos fotovoltai cos
en € poligono La Navall en Puertollano, por importe aproximado de 230.331 euros;

la continuacién de las inversiones en instal aciones eléctricas generales de las naves, por importe
aproximado de 107.053 euros;

la adquisicién de maquinariay equipos para la linea de fabricacion de modul os fotovoltaicos por
importe aproximado de 8.420 euros;

la obra en curso a 31 de diciembre de 2006 por importe de 4.743.228 euros, correspondiente ala
ampliacion de las lineas de produccion existentes, la nueva linea de fabricacion de paneles
solares térmicos y los nuevos equipos de fabricacion de células solares.

Las altas de las inmovilizaciones inmateriales se corresponden fundamentalmente a la adquisicién de
aplicaciones informéticas.

Por ultimo, las inversiones financieras en 2006, corresponden a los fondos de inversion por la
renovacion de las garantias de |os fondos que la Sociedad tenia registrados en € corto plazo a cierre
de gercicio anterior, a las fianzas entregadas a Unidn Fenosa para la obtencion de determinados
puntos de conexion asi como a un depdsito realizado en € Banco Gallego por importe de 600.000
€uros con vencimiento a corto plazo con relacion a los excedentes de tesoreria.

En 2007, las inversiones redlizadas por la Sociedad hasta la fecha del presente Folleto se
corresponden con:

Disefio de un panel térmico y @ disefio y construccion de una linea para la fabricacion y montaje
del médulo de panel térmico, que supone una inversion por importe aproximado de 630.000
euros a fecha 31 de diciembre de 2006, quedando totalmente realizada lainversiéon a fecha 31 de
marzo de 2007 con una inversion total en maquinaria de 702.437 euros. Esta inversion en
maquinaria de fabricacion de paneles solares térmicos, se encontraba reglizada en su totalidad a
31 de marzo de 2007 y en dicha fecha se traspasd de inmovilizado en curso a maquinaria.

Continuacion de las inversiones en obras de construccion, principalmente, de la segunda nave en
el poligono La Nava Il en Puertollano y dd edificio de oficinas, por importes aproximados de
454.637 euros 'y 464.679 euros respectivamente.

La adquisicion de maquinaria y equipos para la linea de fabricacion de céulas fotovoltaicas por
importe aproximado de 703.163 euros.

5.2.2 Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en curso, incluida la
distribuciéon de estas inversiones geogr aficamente (nacionales y en el extranjero) v d
método de financiacidn (inter no o exter no)

El plan de negocio de Solaria prevé el incremento significativo de su capacidad de produccién en sus
distintas lineas de negocio, asi como la expansion a otras actividades (etapas anteriores de la cadena
de valor fotovoltaica), como la fabricacion de células solares y wafers, para aprovechar la
oportunidad que se deriva del esperado crecimiento del mercado solar fotovoltaico espafiol. Solaria
esperainiciar la produccion de células solares antes de que finalice € gercicio 2007, y esperainiciar
la produccion de wafers durante la segunda mitad de 2008.
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Solaria estd llevando en la actudidad a cabo una serie de inversiones, fundamentalmente
concentradas en la construccion de nuevas instalaciones de produccion, la adquisicion de terrenos y
la adquisicién de la maquinaria'y € equipamiento necesario para nuevas lineas de produccion, asi
como una instalacion solar fotovoltaica con una capacidad de 3 MW y un almacén, todo ello en su
centro de produccion sito en Puertollano (Ciudad Real). Dichas instalaciones contaran, a finales del
gjercicio 2007, con una superficie total de aproximadamente 22.500 metros cuadrados, de los cuales
aproximadamente 4.500, 12.500 y 2.500, se destinaran, respectivamente, a la produccion de médulos
fotovoltaicos, células solaresy paneles solares térmicos.

Con fecha 2 de abril de 2007 la Sociedad suscribié con Rayet un contrato de construccion para su
nueva fabrica de células, en virtud del cual se establece que € plazo méximo de entrega de las obras
sera de 41 semanas desde la fecha de la firma del contrato (esto es, enero de 2008). No obstante, e
contrato prevé que en el mes de octubre de 2007, pueda entrar en funcionamiento la primera sala
blanca de |a fabrica de células.

Las inversiones en curso en inmovilizaciones materiales a la fecha del presente Folleto se
corresponden con |os siguientes proyectos:

Obras de construccién de la segunda nave en el poligono La Nava Il en Puertollano, con una
inversién aproximada de 533.195 euros a 31 de diciembre de 2006 y una inversién acumulada de
987.832 euros a 31 de marzo de 2007 quedando pendiente de inversion la cantidad aproximada
de 300.000 euros.

Obras de construccion del edificio de oficinas en € poligono La Nava |l en Puertollano, con una
inversién aproximada de 296.296 euros a 31 de diciembre de 2006 y una inversién acumulada de
760.976 euros a 31 de marzo de 2007 quedando pendiente de inversion la cantidad aproximada
de 250.000 euros.

Instalaciones eléctricas y de climatizacion de la segunda nave y edificio de oficinas en
Poligono La Nava |l en Puertollano, con una inversion aproximada de 342.946 euros a fecha 31
de diciembre de 2006 y una inversion acumulada de 479.164 euros a fecha 31 de marzo de 2007,
quedando pendiente de inversion la cantidad aproximada de 250.000 euros.

Adquisicién de maquinaria para la fabricacion de céulas fotovoltaicas, con una inversion
aproximada de 1.811.521 euros a 31 de diciembre de 2006, y una inversién acumulada de
2.514.684 euros a 31 de marzo de 2007, quedando pendiente de inversion la cantidad
aproximada de 5.500.000 de ddlares estadounidenses, |0 que equivalen a 4.104.477 euros, segin
el tipo de cambio aplicable a 31 de marzo de 2007.

Adquisicién de un simulador solar para la linea de fabricacién de médulos fotovoltaicos, por
importe aproximado de 195.000 euros, lo que a fecha 31 de marzo de 2007 ha supuesto una
inversion acumulada de 175.000 euros, quedando pendiente de inversion la cantidad de 20.000
€euros.

Un simulador solar es una fuente luminosa, que simula la radiacion solar y se utiliza para
ensayar y probar los dispositivos de conversion de energia solar. Bajo determinadas condiciones
que pretenden asemejar las condiciones de radiacion solar a que va a ser sometido un médulo
fotovoltaico, serealiza, por medio de una lampara multi-flash, una simulacion de os efectos que
la radiacion solar generaria en un médulo fotovoltaico. Se realizan mediciones en un intervalo de
700-1100W/m? de intensidad de luz, obteniendo la curva de rendimiento del médulo, que
permite prever el comportamiento de dicho modulo y su reaccion energética al ser sometido a
diferentes irradiaciones.

Ampliacion de las lineas de produccion de modulos fotovoltaicos, que supone una inversion por
importe aproximado de 952.184 euros a fecha 31 de diciembre de 2006, y una inversion
acumulada aproximada de 1.348.606 euros a fecha 31 de marzo de 2007, quedando pendiente de
inversion la cantidad aproximada de 2.980.300 euros.

93



%

Solaria

Construccion de una planta desionizadora para la linea de fabricacion de células solares, que
supone una inversion por importe aproximado de 72.000 euros a fecha 31 de diciembre de 2006,
y unainversion acumulada de 72.000 euros a fecha 31 de marzo de 2007 quedando pendiente de
inversién la cantidad aproximada de 168.000 euros.

Estudios geotérmicos, de ingenieria y licencias para futuras construcciones de varias naves
adicionales de logistica y fabricacion, que suponen en conjunto una inversién por importe
aproximado de 47.085 euros a fecha 31 de diciembre de 2006, y una inversién acumulada de
105.227 euros a fecha 31 de marzo de 2007 quedando pendiente de inversion la cantidad
aproximada de 50.000 euros.

Durante € primer trimestre de 2007 Solaria ha llevado a cabo inversiones por un importe global
aproximado de 3.894.000 euros. Las inversiones en inmovilizado material ascienden a un importe
global de 3.891.000 euros, de los que 3.604.000 euros se corresponden con inversiones en curso en
instalaciones, plantas y equipamientos.

La siguiente tabla resume las caracteristicas principales de las inversiones en curso de Solariaa 31 de
marzo de 2007 en instalaciones en construccion, maquinariay equipamiento:

Superficie Fechade Inversién Inversén  Inversion total
aproximada  finalizacion realizada (€) pendiente  estimada (€) /
Instalacion / Maquinaria prevista® estimada (€) @

Instalacién de produccion de
madul os fotovoltaicos y 2.600 nr 1T 2007 987.832 300.000 1.290.000
panel es solares térmicos
Edificio de oficinas 1.200 m? 1T 2007 760.976 250.000 1.011.000
Me O“ﬂ;g%,?g(ﬁc’ on de na na 1523606 3168300  4.763906
Instalacionesy maguinariade na na 2586684 4104477  6.619.161

fabricacién de células solares

TOTAL 5.859.098 7.822777®  13.686.368

Notas: (1) Lafechade finalizacion prevista esta basadaen € calendario de construccion acordado contractua mente. Ello
puede cambiar debido a acontecimientos imprevistos, que pueden exceder del control de la Sociedad.

(2) Los costes estimados de la construccién de nuevas instal aciones estén basados en 10s costes establecidos en
los contratos de construccién y presupuestos de la Sociedad.

(3) El importe estimado de inversiones pendientes forma parte del objetivo deinverson paralos gercicios 2007 a
2010, de aproximadamente 426 millones de euros, descrito en e apartado 5.2.3 siguiente.

A efectos aclaratorios, se entiende por inversiones en curso todas aquellas inversiones en
inmovilizado respecto de las cuales la Sociedad ha llevado ya a cabo desembolsos a la fecha del
presente Folleto, y en consecuencia, han sido registradas contablemente como tales por la Sociedad.
Asi, no se incluyen en la tabla anterior dentro del concepto “inversiones en curso” todas aquellas
inversiones de Solaria que no hayan sido registradas contablemente, por no haber efectuado alin la
Sociedad desembolso alguno en relacion con las mismas, independientemente, por eiemplo en €
caso de las construcciones, de que las obras correspondientes eventualmente hayan dado comienzo
yaalafechade presente Folleto.

Para hacer frente a las cantidades pendientes correspondientes a las inversiones en curso descritas en
el presente apartado, la Sociedad espera contar, ademéas de con recursos propios, en particular, los
derivados de la ampliacién de capital objeto de la presente Oferta, con recursos externos tales como
financiacion de entidades de crédito, con tipos de interés subvencionados en la medida de lo posible
y, en menor medida, con cuantas subvenciones pueda obtener |a Sociedad en el futuro asi como con
los fondos provenientes de la subvencion concedida por el Instituto para la Reestructuracion de la
Mineria del Carbon y Desarrollo Alternativo de las Comarcas Mineras del Ministerio de Industria,
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Comercio y Turismo que se describe en € apartado 10.1 posterior y que se encuentra pendiente de
cobro por la Sociedad a la fecha del presente Folleto.

5.2.3 Informacidon sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las cuales sus
6r ganos de gestion hayan adoptado ya compr omisos fir mes

El objetivo de Solaria es llevar a cabo una inversion por un importe total aproximado de 426
millones de euros durante los gercicios 2007 a 2010, en diversos proyectos de expansién e
incremento de su capacidad de produccion, en relacion con los cuales, la Sociedad tiene suscritos los
siguientes compromisos de compra de inmovilizado material, alafecha del presente Folleto:

Solaria ha suscrito contratos para la adquisicion de maguinaria 'y equipamiento, destinados a la
linea de fabricacién de células fotovoltaicas, por importe de 8.950.165 délares estadouni denses.

Solaria ha suscrito con Spire un contrato para la adquisicion de nueva maquinaria para
fabricacion de modulos fotovoltaicos, consistente en tres ensambladores, tres laminadores, dos
enmarcadoras autométicas, una maquina automatica de corte de EVA y otras maguinas de apoyo
por valor de 2.525.000 ddlares estadounidenses.

Entre las inversiones futuras de la Sociedad, si bien a la fecha del presente Folleto ain no se han
adoptado compromisos en firme respecto de las mismas, cabe destacar las siguientes:

En términos generales, la Sociedad debera redlizar inversiones significativas en inmovilizado
material afin de llevar a cabo el proyectado incremento de su capacidad de produccion: dichos
planes de expansion se traduciran en la necesidad de adquirir nueva maquinaria'y equipos parala
instalacion y operacion de lineas de produccion adicionales, tanto de médulos fotovoltaicos y
pane es solares térmicos, como parainiciar la produccion propia de cdlulas solares y wafers.

La Sociedad espera incrementar la capacidad de produccion actual de modulos fotovoltaicos de
los 90 MW existentes en 2007 a 400 MW a finales de 2010. Estos incrementos de capacidad
requeriran la extension de las lineas de produccion actuales y la instalacion de lineas adicional es,
a cuyo efecto se esta construyendo una nueva planta de produccién de aproximadamente
2.600 m* de superficie (adicionales a la nave de produccion de moédulos fotovoltaicos ya
construida de aproximadamente 2.300 m? de superficie) que la Sociedad espera que entre en
funcionamiento antes de quefinalice el gercicio 2007.

La Sociedad tiene previsto construir un almacén de una superficie aproximada de 2.000 m?, que
supone una inversion por importe aproximado de 3.500.000 euros. A la fecha del presente
Folleto, la Sociedad no ha realizado ninguna inversion para la construccion de dicho almaceén,
por lo que la mencionada inversion de 3.500.000 euros se encuentra pendiente en su totalidad.

La Sociedad espera iniciar la produccion de células solares antes de que finalice € gercicio
2007, con una capacidad inicia de 25 MW, e incrementar progresivamente la capacidad de
produccién hasta alcanzar los 400 MW en 2010. La Sociedad ya ha dado comienzo a la fase
preliminar de las obras de construccion de su nueva fabrica de células solares de
aproximadamente 12.500 m’” de superficie, y esperainiciar la produccion comercial de células en
el cuarto trimestre de 2007.

La Sociedad espera iniciar la construccion de su planta de produccion de wafers en € cuarto
trimestre de 2007 y espera que la misma entre en funcionamiento en el Ultimo trimestre de 2008,
para lo cua la Sociedad deberd redlizar importantes inversiones en inmovilizado meterial
durante los gjercicios 2007 y 2008.

La Sociedad tiene previsto desarrollar alin més su negocio solar térmico, a fin de satisfacer la
demanda particular creada por la entrada en vigor del Codigo Técnico de Edificacion espafiol y
con €l objetivo de incrementar su capacidad actual de produccion de paneles térmicos de 90.000
nm? anuales a 140.000 n? en 2008, y a 540.000 m? anuales en 2010.
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En virtud de la autorizacion recibida de la Consgjeria de Industria y Tecnologia de Castilla-La
Mancha, con fecha 14 de marzo de 2007, en caso de se ratificados los términos de dicha
autorizacion por Red Eléctrica de Espania, S.A., Solaria se convertira en gestor de un punto de
conexion a la red en CadtillaLa Mancha, de aproximadamente 200 MW, segin las
conversaciones mantenidas por la Sociedad con Red Eléctrica de Espafia, S.A.. Como gestor de
nudo, Solaria tendria la facultad de adjudicar entre los distintos operadores la potencia que debe
conectarse a la red eéctrica nacional a través del punto de conexidn que gestiona. La Sociedad
tiene intencidn de adjudicar aproximadamente 150 MW a varios proyectos llave en mano que
tiene intencion de desarrollar para terceros.

Para aprovechar esta potencial oportunidad para su negocio de proyectos llave en mano, Solaria
deberd, en su caso, redlizar importantes inversiones en inmovilizado, en particular, (i) en su caso,
adquisiciones de terrenos en que pueda emplazarse el mencionado proyecto Ilave en mano a
desarrollar paraterceros; y (ii) adquisiciones de maquinariay equipamiento para incrementar las
lineas de produccidn de la Sociedad a fin de satisfacer las necesidades de modulos fotovoltaicos
para dicho proyecto.

Asimismo, en garantia del cumplimiento de sus eventuales obligaciones como gestor de nudo, la
Sociedad deberd otorgar ante el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo un aval a primer
requerimiento por importe aproximado de 50.000.000 euros, que equivale a un 5% del importe
total del proyecto.

A fin de alcanzar € objetivo de capacidad de produccion de médulos fotovoltaicos, células solares 'y
wafers de 400 MW, y el objetivo de capacidad de produccién de panel es solares térmicos de 540.000
nm? en 2010, la Sociedad tiene intencidn de invertir una cantidad aproximada superior a 426.000.000
euros durante los gjercicios 2007, 2008, 2009 y 2010, en la forma en que se detalla en la siguiente
tabla:

Inversén estimada (€)

Proyecto deinversién 2007 2008 2009 2010 Total
Construccién de amacén 2.000.000 1.500.000 0 0 3.500.000
Ampliacion deinstaacionesy
capacidad de produccion de 5.600.000 13.000.000 5.500.000 4.000.000 28.100.000

panel es solares térmicos

Ampliacion deingtaacionesy

capacidad de produccion de 18.000.000 20.000.000 20.000.000 7.000.000 65.000.000
madul os fotovol taicos
Instalaciones de produccién y
ampliacion progresivade
capacidad de produccion de
células solares

Instalaciones de produccién y
ampliacion progresivade
capacidad de produccion de
wafers

TOTAL: 115.600.000 169.500.000 95.500.000 46.000.000  426.600.000

35.000.000 55.000.000 40.000.000 15.000.000  145.000.000

55.000.000 80.000.000 30.000.000 20.000.000  185.000.000

Los importes mencionados en la tabla anterior no incluyen las inversiones que la Sociedad se vea
obligada a redlizar, en su caso, para la adquisicion de terrenos en los que se lleve a cabo €
emplazamiento del mencionado proyecto llave en mano de 150 MW. Dicha inversion en terrenos
asciende a un importe estimado de 3.600.000 euros.

La Sociedad entiende que la anterior tabla reflgia su mejor estimacion actual acerca de sus planes de
inversién. No obstante, dichos planes de inversion forman parte del plan de negocio hasta € afio
2010 y, en consecuencia, podrian verse afectados por los condicionantes propios de un mercado
cambiante, dinamico y en fuerte crecimiento, como es de la energia solar. Factores de mercado tales
como la eventual entrada de nuevos competidores o el estado de permanente evolucion tecnol 6gica
del sector, entre otros factores que escapan a control directo de la Sociedad, podrian aconsgar una
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revision a alza o alabaja de los planes de inversion descritos, o alterar la distribucion en e tiempo
para la realizacion de los mismos.

Para la financiacion de dichas inversiones futuras, ademas de recursos propios, en particular, los
derivados de la ampliacion de capital objeto de la presente Oferta, la Sociedad espera contar con
recursos externos tales como financiacion de entidades de crédito, con tipos de interés
subvencionados en la medida de lo posible y, en menor medida, con cuantas subvenciones pueda
obtener la Sociedad en € futuro asi como con los fondos provenientes de la subvencion concedida
por € Instituto para la Reestructuracion de la Mineria del Carbon y Desarrollo Alternativo de las
Comarcas Mineras dd Ministerio de Industria, Comercio y Turismo que se describe en € apartado
10.1 posterior y que se encuentra pendiente de cobro por la Sociedad a la fecha del presente Folleto.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Actividades principales

6.1.1 Descripciony factores clave reativos a la natur aleza de las oper aciones del emisor y de
sus principales actividades, declarando las principales categorias de productos
vendidos v servicios prestados en cada gercicio durante € periodo cubierto por la
infor macion financier a histoérica

(@ Introduccién

El Anexo 1 a presente Folleto incluye un glosario de términos técnicos alos que se hace referencia a
lo largo dd presente Folleto.

Solaria es un participante relevante del mercado espafiol de la energia solar, que esté experimentando
un répido crecimiento dentro del mismo.

En la actualidad, sus principales lineas de negocio son:

Médulos fotovoltaicos. incluye el disefio, la fabricacion, la venta e instalacion de moédulos
fotovoltaicos, que transforman la luz solar en eectricidad (e Ilamado proceso fotovoltaico), para
su utilizacién en una variedad de aplicaciones residenciales, comerciales e industrial es;

Proyectos llave en mano: incluye € desarrollo “llave en mano” de instalaciones fotovoltaicas,
utilizando los médul os fotovoltaicos que fabrica la propia Solaria para terceros inversores, y

Paneles solares térmicos: incluye el disefio, produccidn, venta e instalacion de paneles solares
térmicos que utilizan la energia solar para calentar agua y complementar los sistemas de
calefaccion eincluye asimismo la asistencia y asesoramiento en e disefio de las instalaciones de
climatizacion para laincorporacion de dichos panel es térmicos.

En la siguiente tabla se describe el desglose de las ventas totales (excluyendo ventas entre
segmentos) de Solaria en 1os segmentos de negocio de modulos fotovoltaicos y proyectos llave en
mano y paneles solares térmicos, respectivamente, en 2006 y €l primer trimestre de 2007:

Porcentajedelosingresostotales por ventasde Solaria aterceros

2006 1T 2007
M 6dulos fotovoltaicas 52,4% 78,0%
Proyectos|lave en mano 47,6% 20,9%
Paneles solar estérmicos N/A 1,1%

La energia solar se ha convertido en los Ultimos afios en una de las fuentes de energia renovable de
mayor crecimiento, y el desarrollo del sector es especialmente significativo en aquellos paises en que
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existen subvenciones gubernamentales de fomento a la generacion de electricidad a partir de energia
solar. El mercado espafiol de energia solar es, en la actualidad, uno de los més atractivos de Europa.
La combinacién de tarifas subvencionadas para la energia suministrada a la red y préstamos
subvencionados a bajo tipo de interés apoyan los objetivos espafioles en materia de energias
renovables e instalaciones fotovoltaicas. Adicionalmente, se espera que la reciente entrada en vigor
en Espafia del nuevo Cddigo Técnico de la Edificacion también favorezca al sector de la energia
solar térmica, a través de la obligatoriedad de instalacidn de paneles solares térmicos en edificios de
nueva construccion o rehabilitados. Este entorno regulatorio favorable, € elevado nivel de radiacion
solar media en Espafia (segin el Centro de Estudios de la Energia Solar, aproximadamente 1.200
horas de sol anuales) y larelativa juventud del mercado espafiol de energia solar, ofrecen, ajuicio de
la Sociedad, unas condiciones de mercado Optimas y oportunidades atractivas de crecimiento para
los primeros que accedan al sector, como es el caso de Solaria.

A fin de aprovechar esta oportunidad de negocio, Solaria esta incrementando significativamente su
capacidad de produccién en las tres lineas de negocio existentes: modulos fotovoltaicos, proyectos
[lave en mano y paneles solares térmicos. Asimismo, Solaria pretende convertirse en un operador
integrado, escalando a etapas anteriores de la cadena de valor fotovoltaicay expandiendo su negocio
hacia la produccion de células solares y wafers (obleas de silicio), para su utilizacion en la
produccién de sus modulos fotovoltaicos, lo cual, a juicio de la Sociedad, le permitird ampliar su
control sobre € disefio y la calidad de sus productos y permitird asimismo ahorros de costes.

Solaria esperainiciar la produccion de células solares antes de que finalice € gercicio 2007, y espera
iniciar la produccion de wafers durante la segunda mitad de 2008. En la actualidad, Solaria esta
construyendo importantes instalaciones para abergar la produccion de mdédulos fotovoltaicos,
células solares y paneles solares térmicos en su centro de produccion sito en Puertollano (Ciudad
Real). Dichas instalaciones contardn con una superficie total de aproximadamente 22.500 metros
cuadrados, de los cuales aproximadamente 4.500, 12.500 y 2.500, se destinarén, respectivamente, a
la produccién de modulos fotovoltaicos, células solares y paneles solares térmicos. Asimismo, la
Sociedad espera iniciar la construccion de su planta de produccién de wafers de aproximadamente
50.000 metros cuadrados de superficie en el cuarto trimestre de 2007 y espera que la misma entre en
funcionamiento en el Ultimo trimestre de 2008.

La Sociedad entiende que ofrece a sus clientes una atractiva proposicion de valor, mediante
productos de maxima calidad, combinados con un gran servicio y asistencia técnica, antes y después
de la venta. Solaria cuenta con un potente equipo de ingenieria que desarrolla labores de apoyo a sus
clientes, disefia y realiza trabajos de soporte técnico y disefio de instalaciones. Solaria colabora con
sus clientes en @ disefio de la instalacién asi como en la supervision y direccion técnica durante la
fase de construccidn y puesta en marcha y realiza € seguimiento de la instalacion una vez conectada
alared.

Desde € inicio de sus actividades en enero de 2003, Solaria ha obtenido beneficios todos los
gerciciosy ha experimentado un répido y significativo crecimiento desde entonces. Los ingresos por
ventas han pasado de 408.864 euros en 2004 a 19.146.563 euros en 2006. Del mismo modo, el
beneficio neto ha pasado de 79.646 euros en 2004 a 5.642.759 euros en 2006 (ambos bajo NIIF). Los
ingresos por ventas han pasado de 1.004.728 euros en el primer trimestre de 2006 a 12.968.017 euros
en el primer trimestre de 2007. Del mismo modo, el beneficio neto ha pasado de 635.294 euros para
el primer trimestre de 2006, a 2.830.001 euros para e mismo periodo del gercicio 2007 (ambos bajo
NIIF).
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(b) Descripcion de cada unadelaslineas de negocio

b.1 Mddulos fotovoltaicos
Concepto y aplicaciones

La produccion de modul os fotovoltaicos constituye en la actualidad la principal linea de negocio de
Solaria.

La energia solar fotovoltaica se configura como un método que permite la obtencion de energia
eléctrica a través de médulos fotovoltaicos. Los modulos fotovoltaicos estén formados por un
conjunto de celdas (células fotovoltaicas) que, através del efecto fotoel éctrico, producen electricidad
a partir de la luz que incide sobre dlos. La potencia méxima que puede suministrar un médulo
fotovoltaico se denomina potencia pico.

La gama de mddulos fotovoltaicos de Solaria ha sido empleada tanto para su uso en sistemas
conectados a red, como para una serie de aplicaciones no conectadas a red. Dada la nula o cuando
menos escasa relevancia de las subvenciones publicas en |os sistemas no conectados a red en Espafia
y en la mayor parte de los demés mercados, la Sociedad espera experimentar la mayor parte de su
crecimiento en la aplicacion de sus moédulos para su uso conectado a red, € cual si esta
subvencionado. A la fecha del Folleto, € valor total de los pedidos contratados para modulos
fotovoltaicos para usos conectados a la red representa € 100 % del total de pedidos contratados a
esta fecha en relacion con las ventas de modul os de la Soci edad.

Proceso productivo

Solaria lleva a cabo la produccion de sus madulos fotovoltaicos en € centro de produccion que la
misma posee en Puertollano (Ciudad Real). A la fecha del presente Folleto, la Sociedad cuenta con
ocho lineas de produccién operativas (siete de las cuaes se destinan a la produccion de médulos
fotovoltaicos), operativas 24 horas al dia, 365 dias a afio, en tres turnos diarios. A 31 de marzo de
2007, la Sociedad cuenta con 141 empleados asignados a dichas lineas de produccién, de los cuales
(i) 125 estén asignados a las lineas de produccion de médulos fotovoltaicos. En la actualidad, Solaria
esté construyendo nuevas instalaciones de produccion en Puertollano, que permitirén incrementar de
modo sustancia la capacidad de produccion de médulos fotovoltaicos, y asimismo permitiran a la
Sociedad comenzar la produccién de células solares y wafers.

Solaria fabrica sus mddulos fotovoltaicos en lineas de produccién modernas semiautomatizadas de
alta capacidad. La Sociedad entiende que este modelo de fabricacion es més eficiente en términos de
costes que un Sistema totalmente automatizado y es asimismo mas fiable y permite mayor
flexibilidad.

La cadena de valor solar fotovoltaica consta de cinco etapas de produccion principales: produccion
de silicio, produccion de wafers, produccion de céulas, montaje de modulos, e instalacion y
desarrollo de sistemas fotovoltai cos.

Solaria produce tres series de modulos fotovoltaicos (Serie 5M, Serie 6M y Serie 6P) y tres tipos de
maodulos en cada serie. Los médulos de Solaria comprenden desde 156 Wp a 245 Wp en cuanto a
potencia, y emplean céulas solares tanto policristalinas como monocristalinas. Dichos productos
estén fabricados con arreglo a especificaciones estédndar, para su utilizacién en instalaciones
conectadas a lared eléctrica (p.g., huertos solares, incluyendo nuestros proyectos llave en mano) y
para su incorporacion a sistemas de energia solar no conectados a la red de uso residencial, comercial
eindustrial.

Todos los modulos fotovoltaicos de la Sociedad se fabrican utilizando materiales de alta calidad en
un proceso de produccién que Solaria intenta mejorar continuamente, mediante estrictos controles de
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calidad en las diversas etapas de produccién, y € uso, cuando corresponda, de maguinaria
automatizada tecnolégicamente avanzada. Los modulos de Solaria han sido disefiados para ser
duraderos en condiciones meteoroldgicas extremas, y a mismo tiempo ser faciles de transportar e
instalar. Solaria comercializa unicamente médul os fotovoltaicos de fabricacion propia.

La siguiente tabla detalla las caracteristicas principales de cada serie de modulos fotovoltaicos
fabricados por la Sociedad:

Serie Tipo® Potencia Eficiencia Tipodeslicio Tamafiode  NUmeroy Dimensiones Peso del
maxima  (Ef.) células  configuracion de del médulo  modulo
(Pmax)® solares  célulassolares
(en Wp) (en (en mm) (enkg)
pulgadas) (+/-
3mm)

S5M174 174 13,8%
5M  S5M165 165 13,2% Monocristalino 5 72 células (6 x 12) 1584x790x35 14,3

S5M 156 156 12,5%

S6M 245 245 15,2%
6M  S6M230 230 14,3% Monocristalino 6 60 células (6 x 10) 1647x977x35 21

S6M215 215 13,4%

S6P245 245 15,2%
6P  S6P230 230 14,3% Palicrigtdino 6 60 células (6 x 10) 1647x977x35 21
S6P215 215 13,4%

Notas: (1) Ademas de los mddulos principales descritos en la tabla, la Sociedad también produce, aunque a escala
limitada, médul os fotovoltaicos de 147Wp y 130Wp de potencia maxima.

(2) Méaxima potenciay eficiencia obtenida en condiciones de prueba estandar (STC), con una irradiacién de
1000W/m?, una distribucién espectrd de AM 1,5 y una temperatura de las células de 25°C. 41. La
distribucion espectral hace referencia a la distribucién acorde con €l espectro de radiacion. (La radiacion
solar se ubica dentro de un espectro, en cuya virtud y seguin sus caracteristicas particulares, se determina
larespuesta del médulo fotovaltaico).

Cada modulo fotovoltaico estd formado por un conjunto de células solares e ectronicamente
interconectadas, montadas en una estructura resistente a las condiciones atmosféricas, con un disefio
robusto y facil deinstalar. A continuacion se resumen brevemente las etapas principales del proceso
de fabricacion:

Clasificacion de células solares y verificaciones de calidad previas a la produccion. En primer
lugar, se redlizan una serie de verificaciones de control de calidad en cada céula solar
suministrada, clasificando cada célula en funcion de su capacidad de generacion de energia. Ello
tiene dos funciones: (i) en primer lugar, se eliminan las células defectuosas del proceso de
produccién y se devuelven al proveedor para su sustitucion; (ii) en segundo lugar, dado que la
potencia méxima de cada “ cadena” de céulas esta condicionada por la capacidad individual dela
célula mas débil de la cadena, mediante d sistema de clasificacion, se asegura que Unicamente se
formen “cadenas’ de células solares con potencias similares, garantizando de ese modo € uso
eficiente del inventario de células solares. Estos controles de calidad se redlizan mediante
méquinas de clasificacion totalmente automatizadas que utilizan una lampara de flash de xenon
para identificar los pardmetros clave de una céula solar en microsegundos. Un ordenador que
incorpora la maquina registra los resultados y un software especializado simula a continuacion la
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radiacion solar en diversas situaciones, como alta temperatura o baja radiacién, con € fin de
estimar € rendimiento de cada cdula solar en diferentes condiciones climéticas.

Montaje de cadenas y matrices. Las cdulas solares con capacidad similar se agrupan a
continuacion en “cadenas’ y se conectan mediante bandas conductoras metélicas. Dichas bandas
estén fabricadas en aluminio, al que se aplica un revestimiento metdlico para facilitar su soldadura
a las cdulas. Este proceso de montgje esta totalmente automatizado y emplea |[&mparas de
infrarrojos para detectar posibles fallos en € proceso de la soldadura. Una vez interconectadas las
cdulas, dos cAmaras de alta definicion, capaces de detectar impurezas microscopicas, realizan una
inspeccién informatizada de la superficie de cada una de las “ cadenas’. A continuacion, un brazo
robdtico dispone la matriz de “cadenas’ en un panel de vidrio endurecido de alta transparencia
cubierto por un filme de sellado de etilén-vinil-acetato (EVA).

Interconexién y aislamiento. Una vez montada una matriz completa sobre un panel de vidrio, las
“cadenas’ que forman la matriz se interconectan y se preparan las conexiones externas. Operarios
con formacion especifica realizan las etapas de soldadura. Si bien seria posible automatizar este
proceso, la Sociedad entiende que la tecnol ogia disponible todavia no ha demostrado su fiabilidad
y eficiencia en costes. A continuacion, se depositan capas adicionales de pdicula de sellado de
EVA y lamina de poliéster Tedlar (TP) sobre la matriz con €l fin de proteger la unidad de los
ef ectos degradantes de la radiacion ultravioleta.

Laminado. Las capas de proteccién de EVA y TP recubren la matriz de células solares y, a
continuacion, se sellan utilizando calor en una unidad de laminado totalmente automatizada. Las
unidades de laminado crean un vacio neumético en € interior del modulo para obtener un sellado
mejorado y pueden manipular tanto modulos estdndar y no estandar, como maédul os totalmente de
vidrio. Ello nos proporciona la flexibilidad necesaria para responder a una amplia variedad de
pedidos.

Pruebas e éctricas y simulacion solar. La matriz de células solares sellada se fija a una estructura
de aluminio anodizado, que se utiliza para facilitar la manipulacion y la instalacion de los
maodulos y para mejorar su resistencia a las condiciones meteoroldgicas. A continuacion, la
unidad se somete a una prueba de seguridad eléctrica con el fin de garantizar, por emplo, que no
existen cortocircuitos que pudieran dar lugar a una descarga eléctrica a la estructura del médulo.
Cada mddul o completado se envia a continuacion a una etapa de simulacion solar adicional con €
fin de medir su produccion eléctrica en diversas situaciones. El resultado de dicho proceso de
simulaci6n automatizado se registra, y cada médulo se etiqueta con sus caracteristicas eléctricas.

Comprobaciones de calidad posteriores a la produccion. Finalmente, una serie de inspectores de
control de calidad someten cada mddulo solar a inspecciones detalladas que incluyen
comprobaciones de més de 30 caracteristicas diferentes del producto.

Produccion, ingresosy costes

En 2006, las ventas de modul os fotovoltaicos a canzaron aproximadamente 4,1 MW de potencia, de
los cuales 2,745 MW se corresponden con ventas aterceros y 1,355 MW se corresponden con ventas
entre segmentos a la linea de proyectos llave en mano desarrollados por la Sociedad para terceros
inversores, en lugar de a la venta directa a sus clientes de médul os fotovoltaicos. La generacion de
ingresos para la Sociedad, derivados de la venta de médulos fotovoltaicos, ascendio a 14.786.071
euros en 2006 (de los cuales 10.041.071 euros se corresponden con ventas de paneles solares
fotovoltaicos atercerosy 4.745.000 euros se corresponden con ventas a la linea de proyectos llave en
mano). El resultado de explotacion por ventas de médulos fotovoltaicos ascendié a’5.361.376 euros
en 2006.
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Las ventas de la Sociedad en € primer trimestre de 2007 fueron de aproximadamente 2,2 MW, delos
cuales 1,8 MW se corresponden con ventas a terceros y 0,4 MW de potencia se corresponden con
ventas entre segmentos a la linea de proyectos llave en mano. Los ingresos por venta a terceros de
maodulos fotovoltaicos ascendieron a 10.119.493 euros en el primer trimestre de 2007, mientras que
en e mismo periodo de 2006, Unicamente se registraron ingresos por ventas de maédulos
fotovoltaicos a segmento de proyectos llave en mano. El resultado de explotacion del segmento de
venta de modulos fotovoltaicos durante € primer trimestre de 2007 acanz6 los 3.072.118 euros,
incrementdndose desde los 484.160 euros registrados en el mismo periodo del eercicio anterior
(datos obtenidos bajo NIIF). Los ingresos y resultados correspondientes al primer trimestre de 2007
se ven afectados por la venta de médul os fotovoltaicos por la Sociedad a precios superiores a los de
mercado que se justifican por la prestacion por la Sociedad de determinados servicios de apoyo a los
clientes, que no pueden llegar a considerarse un servicio “llave en mano”.

La siguiente tabla recoge una comparacion de las ventas (en MW) a terceros de moédulos
fotovoltaicos y los ingresos de Solaria derivados de la venta de los mismos, durante € gercicio
finalizado a 31 de diciembre de 2006 y durante € primer trimestre de 2007:

31.12.06 31.03.07
Ventas de médulos fotovoltaicos a terceros (en MW) 2,745 MW 1,78 MW
Ingresos por la venta a ter cer os de médulos fotovoltaicos (en euros) 10.041.071 10.119.493
Precio medio aproximado (en eur os/wp) 3,66 370

(1) Ladiferencia entre la cantidad resultante de dividir los ingresos por venta a terceras de madul os fotovoltai cos entre las
ventas de modul os fotovoltaicos aterceros en @ primer trimestre de 2007, y €l precio medio aproximado de 3,7 euros/wp
que consta en latabla anterior, se debe alosingresos adicional es generados por |os servicios prestados bajo |os contratos de
venta de modulos fotovoltaicos a terceros, suscritos con Nozar y Vértice Solar, SL., de 6,6 MW y 2,475 MW
respectivamente.

En cuanto a los costes en que la Sociedad incurre en € segmento de negocio de mddulos
fotovoltaicos, € principal coste se deriva de la adquisiciéon de cdulas solares, a que se afliaden los
costes derivados de la adquisicion de otros materiales que la Sociedad utiliza en la fabricacion de
maodulos fotovoltaicos, asi como los costes de personal que presta sus servicios en este segmento de
negocio y otros costes generales.

A 31 de diciembre de 2006, los costes del segmento de moédulos fotovoltaicos, calculados como
porcentgjes de los gastos de explotacion de la Sociedad en este segmento, pueden desglosarse en
Como sigue:

el 83% de los costes responde, seglin lo detallado anteriormente, al consumo de materias primas
(principalmente, cdulas solares) y otros aprovisionamientos;

el 4% de los costes se corresponde con los gastos de personal, esto es, sueldos y salarios del
personad dedicado a la linea de fabricacion de modulos fotovoltaicos, asi como e
correspondiente gasto de seguridad social;

el 6% de los costes se corresponde con gastos externos, que incluyen principal mente servicios de
administracion y direccion asi como corte de aluminio;

el 2% deriva de gastos de amortizacion; y

el 5% restante se corresponde con otros gastos, tales como arrendamientos, reparaciones y
conservacion, servicios de profesionales independientes, transportes, primas de seguros,
publicidad, gastos de vigjes, comunicaciones y €l resto de gastos menores relacionados con la
actividad ordinaria de la Sociedad.
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A 31 de marzo de 2007, los costes del segmento de modulos fotovoltaicos, calculados como
porcentgjes de los gastos de explotacion de la Sociedad en este segmento, pueden desglosarse en
Ccomo sigue:

el 83% de |os costes responde a consumo de materias primas (principalmente, células solares) y
otros aprovisionamientos;

el 5% de los costes se corresponde con los gastos de personal anteriormente descritos;

el 3% delos costes se corresponde con |os gastos externos anteriormente descritos;

€l 1% deriva de gastos de amortizacion; y

el 8% restante se corresponde con otros gastos, tales como |os anteriormente descritos.
Garantias

Solaria concede, como regla general, a salvo de determinadas excepciones, una garantia limitada, de
tres afos de duracion a contar desde la fecha de entrega, a favor de sus clientes compradores de
maodulos fotovoltaicos, por defectos de materiales y fabricacion en condiciones de uso y servicio
normales. Asimismo, garantiza a sus clientes que los modulos instalados con arreglo a sus
procedimientos producirén, generalmente, a menos e 90% de su capacidad eléctrica nominal inicial
durante los 10 primeros afios a partir de su instalacion, y a menos el 80% de su capacidad eléctrica
nominal inicial durante los siguientes 15 afios, esto es, otorga una garantia de potencia por un
periodo méximo de 25 afios. En alguna ocasion, la Sociedad ha otorgado garantias que difieren
ligeramente de las garantias estandar anteriormente sefialadas, otorgando una garantia de potencia
minima del 100% durante los 2 primeros afios, del 90% durante los siguientes 10 afios y del 80%
durante los siguientes 13 afios.

Para resolver eventuales reclamaciones en garantia, tanto por defectos como por deficiencia de
produccién de eectricidad, la Sociedad cuenta con la opcion de reparar 0 sustituir los modulos
fotovoltaicos cubiertos por dicha garantia y, en el caso de deficiencia de produccion eéctrica, la
Sociedad proporcionard, ademas, médul os fotovoltaicos adicionales para remediar dicha deficiencia.
Las garantias pueden ser transferidas del comprador original de los médulos fotovoltaicos a un
comprador posterior. Solaria entiende que @ alcance de las garantias otorgadas por defectos o por
deficiencia de produccién de eectricidad responde a condiciones estéandar de mercado.

La Sociedad no ha dotado provisién contable alguna para cubrir los posibles costes en que pudiera
incurrir para la sustitucion o reparacion de médulos con defectos en los materiales y/o € proceso de
fabricacion, o con rendimiento deficiente, como consecuencia de las posibles reclamaciones de
clientes adquirentes de médulos fotovoltaicos que pudieran producirse durante e periodo de
garantia. A lafecha dd presente Folleto, la Sociedad no ha recibido ninguna reclamacién en garantia
en relacion con sus modulos fotovoltaicos.

Control de calidad

Todos los médulos fotovoltaicos de Solaria, se someten a rigurosos controles de calidad, certificados
de conformidad con estdndares internacional es de garantia de calidad.

El control de calidad en |os procesos de fabricacion de médul os fotovoltaicos de Solaria se centra en:

§ controles previos a la fabricacion: se desarrollan controles de calidad a través de inspecciones
automaticas de las células solares suministradas a Solaria, a través de los que la Sociedad busca
garantizar la calidad de las materias primas que obtiene de suministradores externos y agrupar
las cdulas de la misma potencia a fin de maximizar la potencia del modul o resultante;
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§ durante la fabricacion: se desarrollan controles de calidad a través de verificadores autométicos
de células solares e inspecciones visuales, a través de los que la Sociedad busca maximizar la
eficiencia de las lineas de produccion, eliminando las cdulas de dichas lineas tan pronto como
sea detectado € defecto;

§ controles posteriores ala fabricacion: se desarrollan controles de calidad a través de simuladores
solares y mas de 30 inspecciones visuales, a través de los que la Sociedad busca determinar la
potenciainicial del modulo resultante y detectar cualesquiera defectos en los materiales y/o en €
proceso de fabricacion del producto; y

§ un equipo de inspectores de calidad analiza aleatoriamente grupos de médulos fotovoltaicos
producidos y se realizan pruebas y tests de laboratorio alos materiales empleados.

Clientes significativos

Actuamente, Solaria comercializa y vende sus modulos fotovoltaicos Unicamente en Espafia, a
través de una fuerza de ventas directa.

Los clientes principales de la Sociedad en este segmento de negocio son clientes que realizan
importantes inversiones en € sector de las energias renovables, y llevan a cabo inversiones en la
construccion de grandes plantas fotovoltaicas, por lo cua requieren un proveedor fiable y capaz de
proporcionar un servicio adicional de ingenieria para d proyecto en cuestion.

Un porcentaje significativo (1,355 MW) de la produccién total de Solaria de médulos fotovoltaicos
en 2006, se destind a los proyectos llave en mano desarrollados por la Sociedad para terceros
inversores, en lugar de ala venta directa a sus clientes de médul os fotovoltaicos.

A lafecha del presente Folleto, Solaria cuenta con 7 especialistas de ventas con dedicacion plena,
gue realizan un seguimiento de los clientes potenciales una vez establecido el contacto inicial.
Habitualmente, la Sociedad destina una persona especificamente pararealizar € seguimiento de cada
uno de los mencionados clientes. La Sociedad suscribe contratos de ventas a corto plazo con la
mayor parte de sus clientes y suministra los modulos fotovoltaicos con arreglo a una planificacion
mensual o trimestral previamente acordada por las partes. Los pedidos se realizan normal mente para
una potencia especifica, sujeta a una variacion maxima dd +/- 3% en la entrega final de potencia. En
la actualidad, los contratos de ventas de Solaria tienen una validez de entre 3 a 18 meses.

Los términos de entrega de estos pedidos son “ex-works’ (en las instalaciones de Solaria). En su
virtud, Solaria cumple con su obligacion de entrega en e momento en que los bienes se ponen a
disposicién de los clientes en la propia fabrica de la Sociedad, aunque recientemente, algunos
contratos incluyen dentro del precio de venta de los médulos, la prestacion por parte de la Sociedad
de ciertos servicios adicionales asociados a la venta de los médulos. Normalmente, Solaria exige a
sus clientes un pago inicial que oscila entre un 15% y un 35% del precio de compra de los bienes, y
la parte restante por medio de carta de crédito o transferencia por téex a tiempo de la entrega.
Solaria prevé que la dependencia actual de un nimero limitado de clientes se mantenga en un futuro
inmediato.

Inicialmente, Solaria se ha centrado en un nimero reducido de grandes clientes, con un volumen
relativamente elevado de demanda en cada cuenta. A partir de que la Sociedad iniciara las ventas
comerciales de modulos fotovoltaicos en febrero de 2006, comenzd a establecer sélidas relaciones
con varios clientes clave. Para €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006, € principal cliente de
maodulos fotovoltaicos, Forlasa, representd un 97,2% de los ingresos por ventas del segmento
fotovoltaico de Solaria. Para @ primer trimestre de 2007, los dos principales clientes representaron
en conjunto en torno al 87,9% de los ingresos netos por ventas del segmento de Solaria por médulos
fotovoltaicos: Forlasa representd aproximadamente el 54,8% de los ingresos por ventas del segmento
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fotovoltaico del primer trimestre de 2007, mientras que el Grupo Nozar representd aproximadamente
el 33,1% de los ingresos netos por ventas del segmento fotovoltaico de la Sociedad en el mismo
periodo.

A 31 de marzo de 2007, Solaria ha suscrito contratos de venta de médul os fotovoltaicos con diversos
clientes para 2007 y 2008, por un valor global de 137.258.450 euros (lo que equivale a una
capacidad global de 37,385 MW). Los contratos de venta de médulos fotovoltaicos suscritos para
2007 y 2008 representan un 64 % de la produccion estimada de la Sociedad para 2007. De dicha
cantidad, Solaria habia recibido de sus clientes a 31 de marzo de 2007, 11.866.800 euros en concepto
de primeras certificaciones. Toda vez que Solaria espera experimentar un crecimiento sustancial en
su negocio de proyectos Ilave en mano en un futuro préximo, la Sociedad prevé gque sus proyectos
[lave en mano absorban una proporcion considerable de su produccion futura de médulos a corto y
medio plazo.

A medida que Solaria expanda su capacidad de produccién y mejore el conocimiento y la percepcion
de su marca, prevé desarrollar relaciones adicionales con clientes en otros mercados, con €l fin de
reducir la dependencia y/o la concentracion de clientes y mercados. Como parte de su plan de
negocio, Solaria pretende penetrar a medio plazo en nuevos mercados, como Alemania, Italia,
Grecia, Portugal o California (Estados Unidos). En opinion de la Sociedad, dichos mercados se
caracterizan por la existencia de considerables incentivos y subvenciones publicas, a favor de la
generacion de energia solar y/o por radiaciones solares medias y condiciones de mercado favorables.
A pesar de que la Sociedad pretende establecer una presencia internacional creciente, Solaria prevé
que Espafia continuara siendo su principal mercado a medio plazo.

En otros mercados objetivo, como Alemania, Italia, Grecia, Portugal o California (Estados Unidas),
la Sociedad pretende implantar su presencia a través de una red de distribuidores locales con una
base de clientes y presencia local fuertes. Los programas de marketing de Solaria incluyen
conferencias y seminarios de tecnologia, exhibiciones en ferias sectoriaes, relaciones publicas y
publicidad.

La siguiente tabla presenta cierta informacion contractual relativa a los contratos de venta de
maodul os fotovoltaicos suscritos hasta la fecha para 2007 y 2008:

Cliente Fecha dd contrato Plazo Capacidad Precio
Forlasa 24 de enero de 2007 31 dejulio de 2007 13,2 MW 49.104.000 euros
Nozar 26 deenero de 2007 31 de octubre de 2007 6,6 MW 25.080.000 euros
Sergesa 1 de febrero de 2007 Final de 2007 0,11 MW 411.950 euros
Forlasa @ 14 de febrero de 2007 30 de junio de 2008 15 MW 54.000.000 euros
Vértice Solar, S.L. 16 de marzo de 2007 Diciembre de 2007 2,475 MW 8.662.500 euros
Total 37,385 MW 137.258.450 eur os

(1) Forlasa ha notificado a la Sociedad su intencion de gjercitar la opcion de compra para la adquisicion de 25 MW de
potencia adiciona es. Actualmente Solaria esté negociando con Forlasa los términos y condiciones del gercicio de esta
opcién de compra, asi como el precio de laadquisicion de los mencionados 25 MW de potencia adicionales.

Proveedores

En la actualidad, Solaria acude a terceros proveedores para satisfacer sus necesidades de materia
prima, equipos y maquinaria utilizados en su proceso de produccién de médul os fotovoltaicos.
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Los principales proveedores de células solares de Solaria son en la actualidad dos compaiiias, E-ton
y Gintech. E-ton es una compafiia taiwanesa dedicada al desarrollo de células solares para su
utilizacion en la generacion de energias verdes y renovables, que colabora con diversas instituciones
de investigacion y desarrollo de Taiwan, como € Instituto de Investigacién de tecnologia industrial
(Industrial Technology Research Institute). Por su parte, Gintech es una compafia de nacionalidad
taiwanesa dedicada a la distribucién y desarrollo de células solares.

En lo que se refiere a la adquisicion de materias primas (en particular, cdulas solares), |os pagos
realizados a E-ton representaron un 71% de | os gastos de aprovisionamiento de Solaria en 2006 y un
57% de dichos gastos durante d primer trimestre de 2007. Por su parte, 10s pagos redlizados a
Gintech representaron un 9,63% de los gastos de aprovisionamiento de Solaria en 2006 y un 22,51%
de dichos gastos durante € primer trimestre de 2007.

Los equipos y maguinaria son suministrados principalmente por los proveedores estadounidense y
espafiol de Solaria, respectivamente, Spire y Gorosabel. Spire es una compafia de nacionalidad
estadounidense, dedicada a desarrollo, fabricacion, y distribucién de productos de ingenieria y
servicios en diversos sectores industriales entre los que se encuentran el sector de la maguinaria y
equipamiento solar y €l sector de los sistemas solares. Por su parte, Gorosabel es una compafiia de
nacionalidad espafiola, integrada en e Grupo DAM, que desarrolla diversos productos dentro de los
sectores fotovoltaico y térmico.

En cuanto a la adquisicion de equipos y maquinaria, los pagos hechos a Spire representaron un
40,65% de la inversion total de Solaria en inmovilizado material en 2006 y un 39,21% de dicha
inversiéon en € primer trimestre de 2007, mientras que los pagos hechos a Gorosabel representaron
un 13,48% de la inversion de Solaria en inmovilizado material en 2006 y un 12,82% de |os mismos
en & primer trimestre de 2007.

Si bien la Sociedad tiene intencion de mantener su linea estratégica actual, consistente en trabajar
con un numero limitado de proveedores, Solaria considera la posibilidad de ampliar el nimero de
proveedores actual, en aquellos casos en que condiciones favorables ofrecidas por eventuales
proveedores adicionales, u otras circunstancias asi |0 aconsejen.

b.2  Proyectos llave en mano

Concepto y aplicaciones

El negocio de energia solar de Solaria tiene su origen en la actividad de instalacion de médulos
fotovoltaicos. La Sociedad ha mantenido y desarrollado esta linea de negocio mediante su reciente
expansion a la produccién de madulos fotovoltaicos y, en la actualidad, la Sociedad ofrece a sus
clientes soluciones llave en mano para una amplia gama de sistemas fotovoltaicos utilizando los
maodulos de Solaria. Los servicios llave en mano que Solaria presta a sus clientes en el desarrollo de
estos proyectos incluyen:

lalocalizacién y evaluacion de un emplazamiento adecuado;

la planificacion detallada y disefio del sistema fotovoltaico, que incluye la elaboracion de un
informe técnico respecto de cada proyecto;

la fabricacion e instalacion del sistema fotovoltaico, incluyendo la supervision de las tareas de
montaje e instalacion llevadas a cabo por subcontratistas, asi como la realizacion de pruebas
durante la fase operativainicial;

la direccion técnica dela obray gestion integral dd proyecto;

106



%

Solaria

la gestion de todos los trdmites administrativos, en particular, la obtencion de los permisos,
licencias y autorizaciones necesarios para d proyecto; y

en 1os casos en que asi se acuerde expresamente con € cliente, la prestacion de servicios de
mantenimiento continuado tras la puesta en marcha de la instalacion.

Los proyectos llave en mano de la Sociedad pueden comprender desde pequefias instalaciones
residenciales, comerciales e industriales con potencias de escasos kilovatios, a centrales eléctricas a
gran escala de varios megavatios de potencia.

Proceso

Los proyectos Ilave en mano de Solaria se desarrollan en tres fases principales, las cuales, en
ocasiones, pueden desarrollarse de forma simultanea:

Localizacion y evaluacion del emplazamiento. A no ser que € cliente correspondiente que se
ponga en contacto con la Sociedad, ya haya identificado por si mismo un emplazamiento
adecuado para € desarrallo de la instalacion fotovoltaica (o que la Sociedad ya haya localizado
un emplazamiento de dichas caracteristicas), la fase inicial de un proyecto Ilave en mano consiste
en lalocalizacién y evaluacion de un emplazamiento adecuado. Este proceso puede requerir hasta
6 meses e implica, entre otros aspectos, la evaluacion de cuestiones de planificacion y desarrollo
urbanistico, @ estudio de viabilidad de la conexion del emplazamiento a la red, y un andlisis
general de costes y beneficios.

Disefio, construccion e instalacion. Solaria disefia, construye e instala d sistema fotovoltaico.
Esta segunda fase generalmente requiere de 7 a 12 meses. La Sociedad también se encarga de
obtener las autorizaciones, permisos y las licencias de obras pertinentes. Si bien Solaria realiza
todo € trabajo de disefio, subcontrata las actividades de construccion e instalacion a terceros y
asume los costes derivados de dichas subcontratas de acuerdo con el concepto “llave en mano”.
El equipo técnico propio de Solaria supervisa la instalaciéon del sistema fotovoltaico una vez
finalizado el trabajo de construccidn, con € fin de garantizar su correcta instalacion, su seguridad
y su eficiencia éptima. Una vez en servicio, se prueba € rendimiento y la seguridad del sistema
fotovoltaico y su conexion alared.

Homologacion, concesion de licencias y conexion a la red. Solaria también concluye los tramites
administrativos necesarios para conectar € sistema fotovoltaico a lared e iniciar la operacién de
la instalacion. Esta tercera y Ultima fase generalmente requiere de 2 a 3 meses. En Espafia, este
proceso administrativo incluye los siguientes pasos: (i) homologacion del sistema como
instalacion de produccion de energia eléctrica en régimen especiad, (ii) registro del sistema en el
Registro administrativo de instalaciones en régimen especial, (iii) autorizacion administrativa y
autorizacion del proyecto por el Ministerio de Industria espafiol y (iv) permiso de la Comunidad
Auténomay de la companiia distribuidora para conectar €l sistema fotovoltaico a lared eléctrica.

Dentro de la plantilla de la Sociedad 16 empleados estén asignados al negocio de proyectos llave en
mano.

Produccion, ingresosy costes

Los ingresos que obtiene la Sociedad dentro de la linea de negocio de proyectos llave en mano
provienen de tres fuentes: (i) ingresos derivados de la construccion, instalacion y puesta en
funcionamiento de instalaciones solares fotovoltaicas (proyectos llave en mano propiamente dichos);
(i) ingresos derivados de la prestacion de servicios de supervision, asistencia, seguridad y
mantenimiento de las instalaci ones solares fotovoltaicas; e (iii) ingresos derivados del arrendamiento
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de terrenos propiedad de Solaria a determinados clientes que implementan sus instalaciones solares
fotovoltaicas en terrenos propiedad de la Sociedad.

Lamayor parte de losingresos de la Sociedad se corresponden con los ingresos derivados del disefio,
fabricacion e instalacion del sistema fotovoltaico. En cambio, |os ingresos que Solaria obtiene por la
realizacién de servicios de mantenimiento y por € arrendamiento de los terrenos en que se ubican las
instalaciones solares fotovoltaicas de algunos clientes, (mencionados en los apartados (ii) e (iii)
anteriores) son escasamente significativos. Estos ingresos son variables y no es posible dar una
estimacion fiable del porcentaje que representan de los ingresos de Solaria, toda vez que dependen
de diversas circunstancias, como la electricidad generada que en cada periodo se vuelque alared, o
latarifa que resulte de aplicacion a proyecto en cuestion.

Las ventas provenientes de proyectos llave en mano ascendieron a 9.105.492 euros en 2006,
habiendo cobrado la Sociedad aproximadamente 11,4 millones euros a 31 de diciembre de 2006, de
modo tal que la parte restante respecto de la cantidad mencionada de 9.105.492 euros corresponde a
cobros recibidos por la Sociedad en concepto de primeras certificaciones por gecuciones parciaes
de proyectos llave en mano no terminados. El resultado de explotacién por actividades |lave en mano
ascendié a 3.413.084 euros en 2006. Para el trimestre cerrado a 31 de marzo de 2007, las ventas se
incrementaron hasta 2.708.364 euros, desde los 1.004.728 euros registrados en el mismo periodo del
giercicio anterior y € resultado de explotacion se incrementd hasta 1.271.856 euros, desde los
477.540 euros registrados en € mismo periodo ddl gercicio anterior (datos obtenidos bajo NIIF).

La siguiente tabla describe, respecto del segmento de negocio de proyectos llave en mano de la
Sociedad, los ingresos por ventas y la potencia vendida durante e gercicio finalizado a 31 de
diciembrey el trimestre cerrado a 31 de marzo de 2007:

31.12.2006 31.03.2007
Ingresos por ventas aterceros 9.105.492 2.708.364
Potencia ingtalada en MW 1,355 0,42
Precio medio aproximado (en eur os'wp) 5,65 6

Nota: La diferencia entre la cantidad resultante de dividir los ingresos por ventas a terceros entre la potencia instalada en
MW y el precio medio aproximado (en euros/wp) que constan en la tabla anterior se debe a hecho de que la Sociedad va
facturando dichos ingresos en base a certificaciones parciales, a medida que se van finaizando determinadas etapas del
proyecto, de manera que €l reconocimiento de los ingresos se efectlia gradua mente desde la fase de disefio hastala fase de
conexion y entrega final de los proyectos |lave en mano.

- Manteni miento

En ocasiones, |os clientes de la Sociedad solicitan de la misma que ésta realice @ mantenimiento
permanente de las instalaciones fotovoltaicas. En esos casos, Solaria presta servicios de asistenciay
supervision técnica, asi como de seguridad y mantenimiento. Los contratos de mantenimiento
suscritos por la Sociedad generalmente tienen un plazo inicial de cinco afios, prorrogable por otros
cinco afos de mutuo acuerdo. Con carécter general, la Sociedad recibe una cantidad equivalente al
10% de los ingresos generados por la instalacion correspondiente durante cada gercicio, més IVA,
general mente pagadera con caracter mensual.

La Sociedad, a la Fecha del presente Folleto, ha suscrito 23 contratos en virtud de los cuales lleva a
cabo la prestacion de servicios de supervision, asistencia, seguridad y mantenimiento de las
instal aciones solares fotovoltaicas de los clientes.

- Arrendamiento de terrenos

Durante € primer trimestre de 2007, Solaria emplazd por primera vez una parte de las instalaciones
fotovoltaicas correspondientes a sus proyectos llave en mano en un terreno de su propiedad de una
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hectérea de superficie, sito en Puertollano (Ciudad Real). De dicha instalacion de 1 MW de potencia,
se concedid una participacion de 5 KW de potencia durante 25 afios a Ayuntamiento de Puertollano,
en virtud del contrato de cesion y permuta bajo € que la Sociedad adquirio la propiedad del
mencionado terreno. Los restantes proyectos llave en mano desarrollados hasta la fecha por la
Sociedad se han realizado en terrenos propiedad de clientes de la Sociedad o de terceros promotores
de huertos solares.

Los médulos asignados a cada cliente, dentro la propiedad de la Sociedad sita en Puertollano tienen
un contador de generacion de potencia individual, a fin de calcular los ingresos generados de forma
individualizada. La Sociedad factura a dichos clientes un importe equivalente al 10% de los ingresos
generados por dichos médul os durante cada afio, en concepto de alquiler del terreno y mantenimiento
delainstalacion. Dicha renta se abona con caracter mensual.

Respecto alos costes en que la Sociedad incurre en este segmento de negocio, la mayor parte de los
mismos se deriva principalmente del precio que la Sociedad abona por la compra de los médulos
fotovoltaicos incorporados en los proyectos llave en mano. El desarrollo de los proyectos llave en
mano conlleva asimismo, aunque en menor medida, costes derivados de lainstalacién del proyecto y
de la adquisicion de inversores de conexion alared.

A 31 de diciembre de 2006, los principales costes del segmento de proyectos llave en mano,
calculados como porcentgjes de los gastos de explotacion de la Sociedad en este segmento, pueden
desglosarse en como sigue:

el 19% de los costes se corresponde con los gastos de personal derivados de sueldos y salarios
del persona dedicado a proyectos llave en mano, asi como el correspondiente gasto de seguridad
social; y

el 81% de los costes se corresponde con los gastos externos incurridos por Solaria, tales como
gastos de direccion y administracion (que suponen aproximadamente un 44,5% de los costes
totales del segmento), certificaciones de huertas (que suponen aproximadamente un 31,7% de los
costes totales del segmento), estudios de proyectos (que suponen aproximadamente un 1,6% de
los costes totales del segmento), visados de proyectos (que suponen aproximadamente un 0,8%
de los costes totales del segmento), direccion de obra (que suponen aproximadamente un 0,8%
de los costes totales dd segmento) y otros gastos menores (que suponen aproximadamente un
1,6% delos costes totales del segmento).

A 31 de marzo de 2007, los principales costes del segmento de proyectos llave en mano, calculados
como porcentajes de los gastos de explotacion de la Sociedad en este segmento, pueden desglosarse
en como sigue:

el 73% de los costes se corresponde con los gastos de personal, los cuales han aumentado
significativamente en comparacion con el mismo periodo del gercicio anterior debido (i) al
fuerte aumento de la plantilla de la Sociedad asignada a este segmento de negocio que a su vez
se debe a hecho de que la plantilla de la misma esta dimensionada en funcion de la que la
Sociedad espera que sea su facturacion en € futuro; (ii) a hecho de que en el segmento de
proyectos llave en mano, dependiendo de la fase en que se encuentren los distintos proyectos, los
Mismos requieren un mayor coste de mano de obra (como ha sido el caso en € primer trimestre
de 2007); y (iii) a los mayores costes de ingenieria que durante e primer trimestre de 2007 ha
supuesto, nuevamente, la fuerte actividad de la Sociedad en este segmento.

el 27% de los costes se corresponde con |os gastos externos.

A efectos de contabilizacion y facturacion, se distinguen cuatro sub-fases en que la Sociedad va
facturando | os ingresos derivados de | os proyectos [lave en mano mediante certificaciones parciales a
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medida que va egjecutando y finalizando dichas fases del proyecto llave en mano, de forma que la
Sociedad percibe ingresos gradualmente a lo largo del desarrollo del proyecto llave en mano:

()  Ingenieria: representa aproximadamente e 25% del precio total del proyecto llave en mano;

(i)  Entrega de los modulos fotovoltaicos: representa aproximadamente el 60-65% del precio total
del proyecto llave en mano;

(iii)  Construccion/ estructura: supone menos del 3% del precio total del proyecto Ilave en mano;

(iv) Instalacion eléctrica'y conexién a la red: suele suponer €l 10% del precio total del proyecto
[lave en mano;

Garantias

La garantia que ofrece Solaria a los clientes de sus proyectos llave en mano se basa en la otorgada
respecto de sus modulos fotovoltaicos, por defectos en materiales y mano de obra, bajo condiciones
normales de uso y rendimiento de un médulo fotovoltaico, durante tres afios a contar desde la fecha
en que € cliente asuma la propiedad de la instalacion fotovoltaica. La potencial responsabilidad de
Solaria bajo dicha garantia estda expresamente limitada a dafios directos. Por consiguiente, la
Sociedad no asume bajo dicha garantia responsabilidad alguna por cual esquiera dafios emergentes o
indirectos que pueda sufrir un cliente debido a cierre permanente o temporal de la instalacion
fotovoltaica correspondiente. Las garantias pueden ser transferidas del comprador original de los
mabdulos fotovoltaicos a un comprador posterior. Solaria también garantiza € rendimiento de sus
maodul os fotovoltaicos.

Actualmente, la Sociedad no ha dotado provision contable alguna para cubrir los posibles costes en
gue pudiera incurrir como consecuencia de eventuales reclamaciones por parte de clientes de
proyectos |lave en mano, que pudieran producirse durante el periodo de garantia como consecuencia
de los dafios directos que se mencionan en e péarrafo anterior. A la fecha del presente Folleto, la
Sociedad no ha recibido ninguna reclamacién en garantia en relacion con sus proyectos llave en
mano.

Control de calidad

Para llevar a cabo un control de calidad dentro de la linea de negocio de proyectos |lave en mano,
Solaria utiliza listas internas de auditoria y programas particulares de gestion configurados al efecto,
para e desarrollo de los proyectos llave en mano, afin de asegurar su terminacion puntual.

La Sociedad realiza pruebas de medicion y tests de resultados de potencia a los modulos instalados,
con € fin de asegurar la correcta gecucion de lainstalacion.

Clientes significativos

El tipo de clientes de la Sociedad en este segmento de negocio son inversores financieros, que
contratan el desarrollo e instalacion de proyectos llave en mano contemplandolos exclusivamente
desde el punto de vista de una inversion financiera, sin involucrase en €l desarrollo o funcionamiento
de los mismos.

A 31 de marzo de 2007, Solaria ha suscrito contratos relacionados con la entrega de proyectos llave
en mano en e gercicio 2007 por una capacidad global de 3 MW y un valor globa de 17.064.000
euros, que se desglosan en la tabla que se incluye a continuacion. De dicha cantidad, Solaria habia
recibido de sus clientes 10.493.100 euros a 31 de marzo de 2007.

Dentro de la plantilla de la Sociedad, 7 empleados estan destinados a la fuerza de ventas de la linea
de negocio de proyectos llave en mano.

Proyectos llave en mano en fase de construccion y pendientes de entrega
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Contraparte Fecha Plazo maximo Potencia Precio (IVA Importesrecibidos Porcentaje
entrega instalada® noincluido) en conceptode  del precio
primeras recibido
certificacionesa 31
de mar zo de 2007
(snl1VA)
(kW) (euros) (euros)
Bitumat, S.A. 17 de enero de 2007 17 dejunio de 2007 100 600.000 150.000 25%
Rio Arimosan, SL. 17 de enero de 2007 17 dejunio de 2007 100 600.000 150.000 25%
Rio Energia, SL 17 de enero de 2007 17 dejunio de 2007 100 600.000 150.000 25%
Productos 17 de enero de 2007 17 dejunio de 2007 100 600.000 150.000 25%
Bituminosos de La
Meseta, SA
Bitusolar, SL 17 de enero de 2007 17 dejunio de 2007 100 600.000 150.000 25%
Bitumat ~ Holding, 17 de enero de 2007 17 dejunio de 2007 100 600.000 150.000 25%
SA
Total proyectos 600 3.600.000 900.000 25%
pendientes

Proyectos llave en mano entregados

Contraparte

Pago de Mae

Nostrum, S.L

Activos e
Inversiones del
Retamar, S.L

La Heredad de

Torrecilla, S.L

Agropecuaria
Villadiego, S.L

Bidrelia, S.L

Calatrava
Agropecuaria, S.L

Dehesa  Vagueros,
SL

Inveral 2000, S.L

Lesepa Inversiones,
SL

Sociedad de
Actividades Diversas
Inmobiliariasy

Fecha

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

9 de enero de 2006

Plazo maximo
entrega

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

9 de abril de 2007

Potencia Precio (IVA Importesrecibidos Porcentaje
instalada noincluido)

(kw)

109

109

109

109

109

109

109

109

109

109

(euros)

612.000

612.000

612.000

612.000

612.000

612.000

612.000

612.000

612.000

612.000

en concepto de
primeras
certificacionesa 31
de mar zo de 2007
(sin1VA)
(euros)

436.050

436.050

436.050

436.050

436.050

436.050

436.050

436.050

436.050

436.050

del precio
recibido

71%

71%

71%

71%

71%

71%

71%

71%

71%

71%
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Agrarias, SL.

Urbga Desarollo 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Promocional, S.L

Urbga  Proyectos, 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
SL

Urbanizaciones del 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Jabdén, S.L

Inversiones Petrea, 9 deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
SL

Castillo de Ciruela, 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
SL

Inversiones Vacas 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Narvéez, S.L

Iniciativas 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Publicitarias y

Editorides, SL

Lebrachos, S.L 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Abunvana, S.L 9deenero de2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Golovana, S.L 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Gazavana, S.L 9deenero de2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%
Pago del Vicario, 9deenerode2006 9 de abril de 2007 109 612.000 436.050 71%

SL.

Total proyectos 2.398 13.464.000 9.593.100 71%

entregados

Total proyectos 2.998 17.064.000 10.493.100
Adicionalmente, con fechas 7 y 8 de mayo de 2007, la Sociedad ha suscrito dos acuerdos de
intenciones no vinculantes con dos clientes, en los que se recoge la intencion de ambas partes de
suscribir un contrato en virtud del cual Solaria, llevarda cabo, en virtud de cada uno de los acuerdos,
un proyecto llave en mano para el desarrollo de cinco instalaciones solares fotovoltaicas de 10 MW
de potencia nominal instalada cada una (11 Mwp), con un punto de entronque en e nudo de la
Paloma gestionado por la Sociedad, seglin se explica més adelante en € presente apartado. Como
contraprestacion por € desarrollo de dichos proyectos, en virtud de cada uno de los mencionados
acuerdos de intenciones, Solaria percibiria un importe de 330.000.000 euros, a abonar de forma
fragmentada en las distintas fases de gecucion de los proyectos, a partir del momento en que se
formalicen dichos contratos, |0 que esta previsto para el Ultimo trimestre de 2007. En consecuencia,
la Sociedad percibiria, sujeto a la firma de los contratos correspondientes y a la gecucion de los
proyectos descritos, un importe global en virtud de los dos acuerdos de intenciones de 660.000.000
euros, por un total de 110 Mwp.

La Sociedad prevé un incremento significativo de los ingresos por proyectos llave en mano a corto-
medio plazo, y espera que esta linea de negocio represente la mayor parte de su crecimiento en ese
periodo. El 14 de marzo de 2007, Solaria fue nombrada por primera vez, y sujeto a la ratificacién por
parte de Red Eléctrica de Espafia, S.A. de los términos y condiciones de dicho nombramiento (sin
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que a fecha del presente Folleto la Sociedad tenga constancia del plazo en que dicha ratificacion, en
su caso, pudiera producirse), gestor de nudo eléctrico por la Consgjeria de Industriay Tecnologia de
Cadtilla-La Mancha, para gestionar un punto de conexion alared en La Paloma (Ciudad Redl).

La condicion de gestor de nudo se concede por la Direccidon General de Industria, de acuerdo con la
planificacion energética de una zona determinada que lleva a cabo la Conserjeria de Industria y
Tecnologia correspondiente. Como paso previo al desarrollo de instalaciones energéticas, se requiere
la adjudicacion al operador energético interesado, de una potencia determinada, la cual se adjudicay
evacua en cada punto de conexion (o nudo), por e denominado “gestor de nudo”, a quien los
operadores del mercado deben dirigir sus solicitudes.

En su condicion de gestor de nudo, Solaria tendria la facultad de adjudicar y evacuar, dentro de los
limites de la capacidad de evacuacion eléctrica del nudo en cuestion, la potencia que debe conectarse
alared eéctrica nacional a través del punto de conexidn que la misma gestione, entre los distintos
operadores energéticos que lo soliciten. Lo anterior supone que Solaria no estaria obligada a solicitar
la potencia que necesite para d desarrollo de sus proyectos a gestor de nudo de la zona
correspondiente, sino que puede adjudicérsda a si misma directamente.

De la potencia total del mencionado nudo de La Paloma, en e supuesto de que dicha potencia total
se sitlie en torno a los 200 MW (potencia estimada por la Sociedad a raiz de las conversaciones
mantenidas con Red Eléctrica de Espafia, S.A. hasta la fecha del presente Folleto), la Sociedad tiene
intencién de adjudicar, aproximadamente, 150 MW a varios proyectos llave en mano que tiene
intencién de desarrollar para terceros, 100 MW de los cuales se corresponderian con los eventuales
proyectos previstos bajo los acuerdos de intenciones suscritos por la Sociedad con dos clientes con
fecha 7 y 8 de mayo de 2007, anteriormente descritos en el presente apartado. A juicio de Solaria,
esto contribuira de forma significativa a crecimiento de sus negocios de proyectos llave en mano en
un futuro préximo.

Asimismo, en garantia del cumplimiento de sus eventuales obligaciones como gestor de nudo, la
Sociedad deberd otorgar ante el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo un ava a primer
requerimiento por importe aproximado de 50.000.000 euros, que equivale a un 5% del importe total
estimado del proyecto.

Proveedores

En la actualidad, Solaria acude a terceros para satisfacer parte de las necesidades de materia prima,
equipos y maquinaria utilizados en la linea de negocio de prestacion de servicios llave en mano, s
bien los mdédulos fotovoltaicos que la Sociedad utiliza en sus proyectos llave en mano son adquiridos
en su totalidad a la linea de negocio de produccién de médul os fotovoltaicos de Solaria.

Ta y como sucede respecto de los proveedores de la Sociedad en relacion con la produccién de
maodulos fotovoltaicos, 1os principales proveedores de materia prima (células solares y wafers) de
Solaria son en la actualidad E-ton, Gintech y Spire mientras que los principales proveedores de
equipos y maguinaria son las compafiias Spire'y Gorosabel.

Si bien la Sociedad tiene intencion de mantener su linea estratégica actual, consistente en trabajar
con un numero limitado de proveedores, Solaria considera la posibilidad de ampliar el nimero de
proveedores actual, en aquellos casos en que condiciones favorables ofrecidas por eventuales
proveedores adicionales, u otras circunstancias asi |0 aconsejen.

b.3 Pan€dessolarestérmicos

Concepto y aplicaciones
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La energia solar térmica (0 energia termosolar), consiste en € aprovechamiento de la radiacion
proveniente del sol para la produccion de calor, el cual, a su vez, puede aprovecharse para la
produccion de agua caliente destinada al consumo agua doméstico, ya sea agua caliente sanitaria,
calefaccion, o para produccion de energia mecanicay a partir de ella, de electricidad.

A través de colectores solar o paneles solares que aprovechan € efecto invernadero, se utiliza la
energia de la radiacion solar, y se transforma en energia térmica para usos domeésticos o comerciales.
A diferencia de los sistemas fotovoltaicos, que se utilizan para generar eectricidad a partir de
energia solar, las tecnol ogias térmicas solares transforman la energia solar en calor.

En octubre de 2006, Solaria complet6 la construccion de su primera linea de produccion de paneles
solares térmicos, si bien, toda vez que la Sociedad no habia obtenido €l certificado de final de obra,
dicha linea de produccién fue contabilizada como inmovilizado en curso hasta el 31 de marzo de
2007. La Sociedad realizd las primeras ventas de paneles solares térmicos en febrero de 2007. Los
paneles solares térmicos de Solaria, que han sido disefiados para su montaje o integracion en
superficies externas de edificios, actian como colectores de radiacion solar, aislando la energia solar
capturada y transfiriéndola a un medio fluido de transferencia de calor. El calor capturado se
transfiere a continuacion del medio de transferencia fluido a su destino final (por ejemplo, un sistema
de agua caliente doméstico) mediante un intercambiador de calor.

En marzo de 2006, €l sector de energia térmica solar espafiol experimentd un cambio significativo,
debido ala entrada en vigor del Cédigo Técnico de la Edificacion, e cual, entre otras disposiciones,
establece que todos los edificios de nueva construccién o rehabilitados en Espafia, deben incorporar
paneles solares térmicos para € calentamiento de sus sistemas de agua y calefaccion. La Sociedad
entiende que esta medida supondrd un factor clave para @ crecimiento del mercado de paneles
solares térmicos espariol a corto y medio plazo.

A la vista de estos condicionantes especificos del mercado espafiol, Solaria ha buscado adaptar sus
panees solares térmicos a las necesidades del sector inmobiliario y ha disefiado € colector solar
SOLARIA STH, con d propésito de ofrecer eficiencia y fiabilidad a bajo coste. La Sociedad
entiende que concentrarse en una Unica linea de producto, y exclusivamente de fabricacion propia,
permite incrementar la eficiencia de la produccién y centrar sus esfuerzos en un producto
especificamente adaptado al mercado espafiol y a los niveles de radiacién solar y temperaturas
méximas propios del mismo. Dentro del proceso de venta de paneles solares térmicos, Solaria
también asiste a sus clientes, principalmente empresas constructoras, en los aspectos técnicos
relevantes para la integracion de los paneles solares térmicos de Solaria en la instalacion de agua
calientey calefaccion correspondiente.

El departamento técnico de Solaria colabora con estudios de arquitectura con el fin de facilitar la
integracion arquitecténica de los paneles solares térmicos a los tgjados de las viviendas. Asimismo,
la Sociedad colabora con distintas ingenierias en € desarrollo de sistemas de climatizacion
optimizados segin un concepto de ahorro y eficiencia energética, que incluyan paneles solares
térmicos como medio de generacion de energia.

Solaria ha producido sus paneles solares térmicos fundamentalmente para aplicaciones de agua
caliente domésticay agua caliente colectiva, si bien su disefio es suficientemente flexible para su uso
en otras aplicaciones térmicas solares, como sistemas combinados de agua caliente doméstica y
calefaccion y aplicaciones de cal efaccion centralizada de bloque y de distrito.

Existen dos tipos principales de sistemas de agua caliente doméstica: 1os disefiados con circulacion
forzaday los disefiados como termaosifones (conocidos también como de flujo natural). Toda vez que
la Sociedad espera que € incremento de la demanda de panel es solares térmicos en Espania sereflgje
principalmente en |os sistemas de agua caliente doméstica, Solaria ha optado por disefiar su producto
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exclusivamente para sistemas de circulacion forzada, més adecuados para aplicacion de agua caliente
doméstica. En la actualidad, € equipo de ingenieria de la Sociedad esta trabajando en e desarrollo
de equipos termosifonicos para su produccion futura.

Proceso de produccion

Solaria lleva a cabo la fabricacion de sus paneles solares térmicos en el centro de produccion situado
en Puertollano (Ciudad Real). Tal y como se ha sefialado con anterioridad, a la fecha del presente
Folleto, la Sociedad cuenta con ocho lineas de produccion operativas (siete de modul os fotovoltaicos
y una de paneles solares térmicos), operativas 24 horas a dia, 365 dias a afio, en tres turnos diarios.
Ademés, actualmente Solaria est4 construyendo nuevas instalaciones de produccion en Puertollano,
lo que le permitira incrementar sustancialmente su capacidad de produccion de paneles solares
térmicos.

Solaria fabrica sus panel es solares térmicos en lineas de produccién modernas semiautomatizadas de
alta capacidad. Al igual que en lo que respecta a la produccion de modul os fotovoltaicos, la Sociedad
entiende que este modelo de fabricacion es més eficiente en términos de costes que un sistema
totalmente automatizado, es asimismo més fiable y permite también mayor flexibilidad para
modificar e ritmoy d proceso de produccién de modo adecuado y efectivo en términos de costes.

Solaria cuenta con un unico tipo de panel solar térmico, € colector solar SOLARIA STH. La
Sociedad |o ha disefiado con € fin de maximizar la absorcion solar, minimizar las pérdidas de calor y
proporcionar a sus clientes, fundamentalmente empresas constructoras, una solucion efectiva en
términos de costes. Cada pand consta de una estructura de aluminio anodizado, dentro de un marco
de acero galvanizado (con unas medidas de 1955 x 1225 x 92 mm), y con una cubierta de vidrio
templado soportada por una placa de absorcidén de color negro. La carcasa dotada de aislamiento
incluye una malla de cobre compuesta por 11 tubos de cobre, flanqueada por filamentos de cobre
cubiertos por una capa delgada de nitrato de titanio (Tinox) para meorar la absorcion de calor. El
area de absorcion total de cada uno de |os paneles solares térmicos de Solaria es de 2,12 2. Aunque
el cobre es més caro que e aluminio, éste es utilizado por la Sociedad como materia prima para los
tubosy filamentos, ya que es megjor conductor y menos susceptible a la corrosion que el aluminio.

Solaria fabrica sus paneles solares térmicos utilizando un sistema de linea de produccion “flow shop”
que, a juicio de la Sociedad, mejora su productividad y utilizacién de recursos. Este Ultimo se
configura como un sistema de fabricacion continua, cuyo aspecto mas relevante es la fiabilidad de la
linea. En este sistema “flow shop”, cualquier fallo de una de las partes de la linea hace que se
detenga € proceso de fabricacion (en cadena) casi a completo. En este tipo de sistema de
produccién, los empleados realizan funciones repetitivas, y e mantenimiento preventivo adquiere
especial importancia, en orden a evitar que una parada o fallo detenga toda la linea.

La Sociedad ha disefiado la linea de montaje, con d fin de maximizar su rendimiento al garantizar,
mediante unidades de amacenamiento situadas en la linea, que los posibles cudlos de botdla
existentes en una etapa de la linea de montaje, no bloqueen las fases anteriores del proceso de
produccién. La Sociedad |leva a cabo el montaje de sus paneles solares térmicos principa mente de
forma manual, utilizando maquinaria y procesos automatizados Unicamente cuando es necesario o
cuando, tras un andlisis de costes y beneficios, entiende que elo representa una ventaja respecto a
montaje manual.

El proceso de fabricacion consta de seis etapas clave:

en primer lugar, se procede al montaje de la estructura de aluminio;
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a continuacion, se fijan las laminas aislantes, y los € ementos termoplésticos en todas las caras de
lacarcasa, con € fin de minimizar las pérdidas térmicas;

a continuacion, la placa de absorcién y la malla de cobre, que la Sociedad obtiene de
proveedores externos, se disponen de acuerdo con un disefio que permite mejorar la absorcion;

seguidamente, el panel se somete a pruebas de calidad informatizadas a una presion de 15 bar,
con €l fin de garantizar € flujo éptimo del medio de transferencia de calor y comprobar que no
existen fugas;

unavez que d panel ha superado este control de calidad, sefija e vidrio templado; y

por ultimo, se fija la estructura galvanizada que facilita la manipulacion e instalacion y
complementa la retencién de calor, y se sdlala unidad.

Produccion, ingresosy costes

Entre octubre de 2006, momento en que comenzo la produccion comercial, y el 31 de diciembre de
2006, la produccion de paneles solares térmicos de Solaria acanzd un total aproximado de 1.700 ne,
por lo que dicha linea de negocio generd un resultado de explotacion negativo de 68.458 euros en €l
gjercicio 2006 pues la Sociedad no llevd a cabo ventas de paneles solares térmicos. Para € trimestre
cerrado a 31 de marzo de 2007, la produccion de paneles solares térmicos de la Sociedad ha
alcanzado un total aproximado de 537,6 m?, habiendo efectuado ventas de 690 m?. La sociedad ha
generado ingresos por ventas por importe de 140.160 euros, y acanzado un resultado de explotacion
de 82.226 euros en e mismo periodo, que se corresponde con ventas ddl stock fabricado por la
Sociedad en 2006.

Durante el primer trimestre de 2007, la Sociedad no ha firmado contratos por escrito para la venta a
clientes de paneles solares térmicos, toda vez que esta linea de negocio esta en una fase preliminar,
habiéndose iniciado su produccién en octubre de 2006. La Sociedad espera que e nimero de
contratos suscritos para la venta de paneles solares térmicos aumente a medida que, desde la
aprobaciéon dd CTE, los potenciales clientes de la Sociedad requieran una mayor demanda de
paneles solares térmicos para su instalacion en edificios de nueva construccion sobre los que ya
aplique la obligacion de instalar dichos panel es solares térmicos.

En relacion con los costes en que la Sociedad incurre en la linea de negocio de paneles solares
térmicos, estos derivan principalmente de la adquisicion de los materiales que la Sociedad emplea en
la fabricaciéon de los mismos (aluminio y cobre fundamentalmente). En menor medida, la Sociedad
también afronta los costes asociados a personal que presta sus servicios en esta linea de negocio, asi
COMO Otros costes generales.

A 31 de diciembre de 2006, los principales costes del segmento de negocio de paneles solares
térmicos, calculados como porcentajes de |os gastos de explotacion de la Sociedad en este segmento,
pueden desglosarse en como sigue:

el 41% de los costes se corresponde con los gastos de personal derivados de sueldos y salarios
del persona dedicado a la fabricacidn de paneles solares térmicos, asi como € correspondiente
gasto de seguridad socidl;

el 27% de los costes se corresponde con |0s gastos externos, esto es, servicios de administracion
y direccion y corte de aluminio;

el 9% de los costes corresponde a gastos de amortizacion; y

el 23% de los costes se corresponde con otros gastos externos tales como, entre otros, gastos de
representacion, viagjes, consumos de suministros y otros gastos menores de explotacion.
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A 31 de marzo de 2007, los principales costes del segmento de negocio de paneles solares térmicos,
calculados como porcentgjes de los gastos de explotacion de la Sociedad en este segmento, pueden
desglosarse en como sigue:

el 58% de los costes se corresponde con los gastos de personal derivados de sueldos y salarios
del personal dedicado ala fabricacion de paneles solares térmicos,

el 15% de los costes se corresponde con |0s gastos externos, esto es, servicios de administracion
y direccion y otros menores relacionados con la actividad de explotacion;

el 25% de los costes se corresponde con |os gastos por servicios exteriores, esto es, servicios de
profesionales independientes, servicios bancarios, publicidad, gastos de viaje, comunicaciones,
reparaciones, arrendamientos, tributos y otros gastos menores relacionados con la actividad de
explotacion;

el 2% de los costes corresponde a gastos de amortizacion.
Garantias

Solaria otorga una garantia limitada a | os clientes compradores de panel es solares térmicos de 3 afios
a partir de la fecha de entrega, por defectos en materiales y mano de obra en condiciones de uso y
servicio normales. Dichas garantias pueden ser transferidas del comprador original de nuestros
paneles solares térmicos a un comprador posterior.

Actualmente, la Sociedad no ha dotado provision contable alguna para cubrir los posibles costes en
que pudiera incurrir para la sustitucion o reparacion de paneles solares térmicos defectuosos, como
consecuencia de las posibles reclamaciones de clientes compradores de dichos paneles, que pudieran
producirse durante € periodo de garantia. A lafecha del presente Folleto, la Sociedad no ha recibido
ninguna reclamaci én en garantia en relacion con la venta de panel es solares térmicos.

Control de calidad

Todos los paneles solares térmicos, se someten a rigurosos controles de calidad, certificados de
conformidad con estandares internacional es de garantia de calidad.

El procedimiento principal de control consiste en la prueba de fugas de cada panel a una presion de
15 bar (la presion de explotacion maxima recomendada es de 9 bar).

Organismos independientes llevan a cabo controles de calidad relativos a la resistencia mecanica del
maodulo y ensayos de laboratorio, para determinar las propiedades del panel.

Euroconsult estd realizando una auditoria de calidad sobre € proceso de produccion, y sobre
muestreos aleatorios de los productos empl eados.

El rendimiento de los paneles solares térmicos de Solaria ha sido probado y certificado por CENER
(Centro Nacional de Energias Renovables), el organismo industrial espafiol para € sector de energias
renovables. Asimismo, los paneles solares térmicos de Solaria han obtenido el certificado de
homologacién del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio espafiol, que permite, bajo la
normativa vigente actualmente, que los clientes de Solaria se beneficien de subvenciones publicas
cuando instalan e producto térmico solar de la Sociedad.

Clientes

Dado que la produccion de paneles solares térmicos en pruebas de la Sociedad comenz6 en octubre
de 2006, y que las primeras ventas a terceros se produjeron en febrero de 2007, las ventas y lared de
distribucion de Solaria estan alin en su etapa de formacion.
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El Codigo Técnico de Edificacion espafiol establece, entre otras cosas, que a partir de su entrada en
vigor (sin perjuicio de los regimenes que se aplican a determinadas edificaciones de acuerdo con lo
edtablecido en las disposiciones transitorias del propio CTE), todos los edificios nuevos o
rehabilitados de Espafia deben incorporar paneles solares térmicos para € calentamiento de los
sistemas de agua. En consecuencia, Solaria cree que € factor clave ddl crecimiento a corto y medio
plazo en el mercado espafiol de paneles solares térmicos, sera probablemente la demanda de los
mismos por parte ddl sector inmobiliario espariol, por o que la Sociedad busca adaptar su producto a
dicho mercado.

Solaria acuerda ventas a corto plazo con la mayor parte de sus clientes, y suministra paneles solares
térmicos con arreglo a una planificacién mensual o trimestral previamente acordada por las partes.

En la actualidad, Solaria trata con un nimero limitado de clientes de pandes solares térmicos, que
son, en este sector de negocio, fundamental mente empresas constructoras e inmobiliarias. Durante €
primer trimestre de 2007, la totalidad de las ventas de paneles solares térmicos de la Sociedad se
realizaron a la compafiia Soluciones Térmicas Aplicadas, sociedad que se dedica a desarrollo y
construccion de sistemas energéticos.

El precio que la Sociedad percibe por e suministro de paneles solares térmicos a la compafia
Soluciones Térmicas Aplicadas, asciende a 480 euros por cada panel, realizdndose € cobro de dicho
precio mediante la entrega por parte del cliente de un pagaré con vencimiento a 90 dias. El
suministro de paneles solares térmicos al cliente se realiza de forma periddica, de conformidad con e
calendario de entregas acordado por las partes y que finaliza en € mes de julio de 2007, €l cual, no
obstante, puede ser objeto de revisidn en caso de acuerdo expreso entre las partes.

Puesto que Solaria considera que @ nuevo Codigo Técnico de Edificacion representa una
oportunidad de negocio Unica en & mercado espafiol, en la actualidad, la Sociedad no tiene planes
para desarrollar sus relaciones comerciales en otros mercados. No obstante, dicho enfoque en €
mercado espafiol podria ser revisado en € futuro.

Proveedores

Solaria cuenta con amplio nimero de proveedores en relacion con los materiales que la misma
precisa para la fabricacion de los paneles solares térmicos (como € vidrio o € aluminio), y no
depende de ninguin proveedor en particular, ya que existen diversos operadores en el mercado que
pueden llevar a cabo € suministro de los materiales necesarios para la fabricacion de los paneles
solares térmicos, en términos de calidad y precio y en condiciones similares. Hasta la fecha, la
Sociedad no ha suscrito contratos por escrito con ninguno de dichos proveedores.

L as principales materias primas que Solaria emplea en la fabricacion de panel es solares térmicos son
las siguientes, las cuales, pueden obtenerse de diversos proveedores:

Marcos y escuadras de aluminio;
TapaTrasera,

Silicona;

Etiquetas;

Aidlantes;

Cintade duminio;

Absorbedor;

Racor y anillos opresores;
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Juntas goma termoplastico;
Juntas de goma paravidrioy cierre; y
Vidrio.

Existe un proveedor griego de referencia que suministra los absorbedores de cobre necesarios para
el proceso de fabricacion del panel solar térmico. Actualmente, Solaria tiene acuerdos en vigor con
fabricantes de vidrio (Saint Gobain) y de aluminio (SAPA) para @ suministro de dichos materiales
para su utilizacion por la Sociedad en su proceso de produccion de paneles solares térmicos.

Saint Gobain es una compafiia cotizada en la Bolsa de Paris, con presencia en més de 50 paises.
Dicha compariia se dedica a la fabricacion y distribucion de materias primas de elevada tecnologia 'y
a la prestacion de servicios asociados, entre los que se encuentran materiales para su utilizacion en
diversas clases de instalaciones de produccion de energia renovable.

Por su parte, SAPA es una compafiia de nacionalidad sueca, con presencia en Europa, Norte América
y Asia, dedicada a la produccion de aluminio para su utilizacion en diversos sectores industriales
como €l sector de laenergiatérmica, el automovilistico o e de la construccion.

(0 Control decalidad y certificaciones

El objetivo de Solaria es proporcionar a sus clientes productos de alta calidad y servicios de ato
valor afadido. Para alcanzar y mantener esta meta, Solaria ha implementado un sofisticado sistema
de control de calidad que se centra en (i) los aspectos clave del proceso de su fabricacion y del
desarrollo de los proyectos llave en mano; v (ii) la provision alos clientes de asesoramiento y apoyo
previosy posteriores a la venta.

En mayo de 2007, € sistema de control de calidad de Solaria fue certificado de conformidad con los
requisitos del sistema de gestion de calidad bajo la norma I1SO 9001:2000 de la Organizacion
Internacional para la Estandarizacion. Dicha certificacion ha sido gestionada por la empresa SGS,
Tecnos, S.A., compafia integrada en e grupo SGS, un grupo lider internacional, dedicado a la
auditoria y certificacion de la seguridad y calidad de los productos, sistemas 0 servicios, y que
desarrolla sus actividades en Europa, Asiay Africa

Ademés, Euroconsult, compafiia espafiola consultora de ingenieria, que a su vez ha sido certificada
por AENOR (Asociacion Espafiola de Normalizacién y Certificacion), ha certificado y certificaréa
peri6dicamente, los procesos de produccion de Solariay la calidad de los materiales utilizados en loa
mismos. Euroconsult realizara un proceso de auditoria con € fin de evaluar la adecuacién de los
procesos de produccion a los documentos del sistema de gestion de calidad implantado por Solaria
en sus instalaciones de Puertollano. Se realizan dos auditorias por afio.

Dichas auditorias de procesos productivos constan de las siguientes fases:

§ Evaluaciony andlisis de los documentos del sistema de gestion de calidad;
§ Redlizacion deauditorias al proceso defabricacion

§ Emision de certificados y acciones correctoras si fuera necesario.

Ademés, existe un procedimiento interno de control de calidad que se aplica en todas las lineas de
producci 6n, tanto fotovoltaica como térmica.

(d) Politica de aprovisionamiento

Solaria mantiene actualmente una politica de aprovisionamiento basada en d establecimiento de un
nivel minimo de inventario para cada uno de los diferentes materiales que utiliza en su proceso
productivo. Cada periodo trimestral se define un stock minimo de seguridad que la Sociedad
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mantiene en sus almacenes. De igual forma, la Sociedad define un stock de emision de érdenes de
pedido; es decir, a detectar que se va alcanzando ese stock minimo se lanza una orden de compra de
nuevo material. Dicho nivel minimo se determina como un nimero de dias de produccion teniendo
en cuenta entre otros factores @ plazo de entrega pactado con cada uno de los diferentes
proveedores. Dichos plazos de entrega son normalmente cortos (en torno a una semana) ya que es
habitual que los envios se realicen por transporte aéreo (en particular para las células debido a su
fragilidad). Cuando e inventario de un determinado componente se reduce por debajo del nivel
minimo, se genera un pedido. Esta politica de aprovisionamiento contribuye a mitigar e riesgo
asociado a la politica de contratos a corto plazo que la Sociedad sigue en relacion a suministro de
céulas solares ya que otorga a la Sociedad un plazo para buscar suministros alternativos en caso de
terminaci6n de un contrato por € proveedor.

Solaria mantiene la politica de aprovisionamiento mencionada en d pérrafo anterior respecto de
todos los materiales que utiliza en sus procesos productivos. No obstante, esta politica resulta
especialmente relevante en 1o que se refiere a la adquisicion de células solares, toda vez que las
cdulas solares constituyen la materia prima cuya adquisicién representa | os costes més e evados para
la Sociedad.

- Células solares

La principal materia prima que se utiliza en |os procesos de fabricacion de modul os fotovoltaicos son
las células solares. Aunque la Sociedad tiene intencion de comenzar la produccién propia de células
solares antes de que finalice el gercicio 2007 (para lo que actualmente esta llevando a cabo la
construccion de nuevas instalaciones de produccion) actuamente Solaria adquiere dichas células
solares de terceros proveedores, y 10 seguira haciendo hasta que su produccion propia sea suficiente
para abastecer la produccién de médul os.

Con d fin defortalecer al méximo la posicién de la Sociedad en la compra de células solares, Solaria
se ha centrado en un nimero pequefio de fabricantes, que cuentan con altos niveles tecnolégicos y
una produccién relativamente limitada. En 2006, la Sociedad adquirié 6,77 MW y 1,66 MW de
céulas solares a E-ton y Gintech respectivamente. A fecha 1 de mayo de 2007, Solaria habia
comprado 2,5 MW y 1 MW a E-ton y Gintech respectivamente. Actualmente, Solaria mantiene dos
contratos clave para € suministro de céulas solares:

§ El 2 de marzo de 2007, Solaria suscribié con E-ton un contrato para € suministro de 25 MW de
céulas solares, por un plazo fijo que finaliza e 31 de diciembre de 2007. El contrato se
prorrogard autométicamente por periodos anuales hasta € 31 de diciembre de 2010, a no ser que
cualquiera de las partes lo resuelva con, a menos, dos meses de antelacion a 31 de diciembre de
2007 (o cualquier otro aniversario de dichafecha hasta el 31 de diciembre de 2009 inclusive).

Los precios se fijan y se revisan trimestralmente. En caso de no alcanzarse un acuerdo,
cualquiera de las partes puede resolver el contrato, sin que ninguna de ellas pueda reclamar
dafios y perjuicios por las pérdidas en las que se haya incurrido como resultado de la resolucion
por cualquier causa.

La entrega de las céulas solares se redliza con arreglo a calendario de entregas acordado
previamente por las partes, y los pagos deben realizarse dentro de los 30 dias naturales siguientes
alarecepcion de los albaranes de entrega correspondientes. En caso deretraso en la entrega o en
el pago, se podra imponer una penaizacion equivalente al 1% del precio de compra dd
suministro, por cada 15 dias de retraso. Si € retraso en la entrega excede los 30 dias naturales, el
importe de la penalizacion puede incrementarse hasta el 2,5%.
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E-ton otorga a Solaria una garantia por defectos en los materiales y defectos en € proceso de
fabricacion de dos afios y garantiza una potencia minima de las células del 90% de la potencia
nominal en Wp durante los primeros 10 afios, con una eficiencia eéctrica de entre el 14% vy €l
17%, y una potencia minima equivalente al 80% durante los siguientes 10 afios. No obstante, la
responsabilidad global maxima de E-ton esta limitada en virtud del contrato de suministro, de
forma que el mismo solo respondera hasta € importe total pagado por Solaria en virtud de dicho
contrato.

§ El 18 de abril de 2007, Solaria suscribié con Gintech un contrato para € suministro de células
solares monocristalinas y multicristalinas de hasta 14 MW de potencia, por un plazo fijo que
finaliza e 31 de diciembre de 2007. El contrato se prorrogard autométicamente por periodos
anuales hasta d 31 de diciembre de 2010, a no ser que cualquiera delas partes lo resuelva con, al
menos, un mes de antelacion a 31 de diciembre de 2007 (o a cualquier aniversario de dicha fecha
hasta € 31 de diciembre de 2010). Ademas, € contrato recoge la intencion de ambas partes de
prolongar € suministro durante los afios 2008, 2009 y 2010, aunque los términos y condiciones
concretos del suministro durante dichos afios requeriran acuerdo expreso de ambas partes.

Los precios se fijan y se revisan trimestralmente. En caso de no alcanzarse un acuerdo,
cualquiera de las partes puede resolver el contrato, sin que ninguna de ellas pueda reclamar
dafios y perjuicios por las pérdidas en las que se haya incurrido como resultado de la resolucion
por cualquier causa.

La entrega de las céulas solares se redliza con arreglo a calendario de entregas acordado
previamente por las partes, y los pagos deben realizarse dentro de los 30 dias naturales siguientes
alarecepcion de las células en las instalaciones de Solaria. En caso de retraso en la entrega 0 en
el pago, se podra imponer una penaizacion equivalente al 5% del precio de compra dd
suministro por cada 15 dias de retraso. S € retraso en la entrega excede los 45 dias naturales,
Solaria tendra derecho a extinguir € contrato.

Gintech otorga a Solaria una garantia por defectos en los materiales y defectos en  proceso de
fabricacion de 2 afios, y garantiza una potencia minima de las células del 90% de la potencia
nominal en Wp durante los primeros 10 afios, con una eficiencia eéctrica de entre el 15% y €l
17,5%, y una potencia minima equivalente a 85% durante los primeros 25 afios. En caso de
cdulas defectuosas, d proveedor se compromete a reemplazar las células defectuosas o0 a
suministrar células adicional es, a deccion de Solaria.

- Wafers

La principal materia prima que se utiliza en los procesos de fabricacion de células fotovoltaicas son
los wafers solares u obleas de silicio. Aungue la Sociedad tiene intencién de comenzar |la produccion
propia de wafers antes de que finalice €l gercicio 2008, actualmente Solaria adquiere dichos wafers
de terceros proveedores, y |0 seguird haciendo hasta que su produccién propia sea suficiente para
abastecer la produccion de modul os.

Como paso previo a comienzo de la produccién de cdlulas solares en la segunda mitad de 2007,
Solaria suscribio con Spire, €l 24 de febrero de 2006, dos contratos para € suministro de los wafers
necesarios para producir células solares con una capacidad combinada de 15 MW, lo que garantiza
los suministros de la Sociedad durante el afio 2007 y parte del afio 2008. En virtud de dichos
contratos, Spire asume la obligacion de entregar los wafers €l 30 de septiembre de 2007, antes de la
fecha estimada por la Sociedad para d comienzo de la produccion de cdulas solares.
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Los precios son fijos y revisables en cada envio, tomando como base las condiciones del mercado
internacional de wafersy, en caso de no alcanzarse un acuerdo, el precio de compra se fija sobre la
base del precio medio de compra cotizado por |os principales vendedores internacional es de wafers.

Durante @ plazo de vigencia dd contrato, Solaria tiene e derecho de comprar wafers de otros
proveedores, en cuyo caso la obligacion del proveedor de suministrar wafers se reducird
proporcionalmente. El proveedor otorga a Solaria una garantia por defectos en los materiales y
defectos en el proceso de fabricacion de un afio, en relacidn con todos los wafers que alin no han sido
utilizados en los procesos de fabricacion de la Sociedad. Toda vez que e propdsito de la Sociedad es
probar todos los wafers suministrados por su proveedor antes de su utilizacion en el proceso de
fabricacion de células solares de Solaria, esta garantia de producto permite devolver los wafers
defectuosos al proveedor para su reemplazo.

Aungue Solaria pretende mantener estas relaciones de suministro en un futuro inmediato, con la
expansion de la Sociedad hacia la fabricacion de células solares y de wafers, la Sociedad espera ser
cada vez mas capaz de obtener materiadles base (por gemplo, células solares y eventualmente,
wafers) para sus médulos fotovoltaicos de produccion propia. Solaria cree que este cambio generara
eficiencias de funcionamiento y permitira a la Sociedad ejercer un mayor control sobre la calidad y
el disefio de sus productos.

A lafecha del presente Folleto, Solaria no ha suscrito ningn compromiso en firme con proveedores
para e suministro del silicio necesario para la futura produccion de wafers.

(69 Equiposy maguinaria

Solaria ha colaborado estrechamente con sus proveedores tecnoldgicos, Spire y Gorosabel en el
disefio, instalacion y perfeccionamiento de sus lineas de produccion de moédulos fotovoltaicos y
paneles solares térmicos. Como parte de esta colaboracién, Spire proporciona un equipo de técnicos
gue realizan un seguimiento in-situ del funcionamiento de la maquinaria de Solaria en las propias
instalaciones de la Sociedad, con el fin de mejorar su capacidad de produccion y su eficiencia.

Ademés, en enero de 2007, Solaria suscribié diversos contratos con Spire para € suministro de
equipo y maquinaria para su utilizacion en lalinea adicional de produccion de médul os fotovoltaicos
puesta en marcha durante 2007, y en la nueva instalacion de produccion de células solares de la
Sociedad, que la Sociedad ha disefiado en colaboracion con Spire. En virtud de dichos contratos,
Spire garantiza e suministro con arreglo a un plan de entregas previamente acordado por las partes,
y otorga a Solaria una garantia de un afio contra defectos en los materiales y en e proceso de
fabricacion. Su responsabilidad global en virtud del contrato, en relacion con la instalacion de
produccién de células solares, asciende a un méximo de 1,65 millones de délares estadounidenses,
mientras que su responsabilidad en virtud del contrato en relacion con la linea adicional de
produccién de modul os fotovoltaicos es ilimitada.

Dichos equipos y maquinaria seran abergados en las instalaciones actualmente en operacion, hasta
el momento de puesta en funcionamiento de las nuevas instalaciones de produccion de la Sociedad,
en que serén trasladados a las mismas.

Asimismo, la Sociedad esté Ilevando a cabo negociaciones con dos proveedores tecnolgicos, PVA
TePlaAGy Meyer Burguer AG, parad suministro de instalaciones y maquinaria para su utilizacion
en la proyectada produccion de wafers solares de Solaria.

(f)  Sequrosy responsabilidad por productos defectuosos

Solaria ha suscrito un contrato de seguro con Allianz, Compafia de Seguros y Reaseguros, S.A. (en
addlante, “Allianz Seguros”) que cubre sus equipos, instalaciones, edificios y sus mejoras, mueblesy
existencias. Esta pdliza de seguros cubre directamente | os dafios debidos a incendio, explosidn, robo,
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rotura de cristales y rayo. La cobertura de seguro de inmovilizado y €l activo circulante de la
Sociedad asciende actualmente a 4 millones de euros. No existe cobertura para los dafios que la
Sociedad sufra por @ hecho de que a raiz del acaecimiento de un evento asegurado, Solaria no pueda
entregar suministros a sus clientes, puntualmente o en absoluto, y dichos clientes exijan a la
Sociedad sus derechos contractuales. Asimismo, Solaria ha suscrito un contrato de seguro de
responsabilidad civil con Allianz Seguros por una suma asegurada total de aproximadamente 1,2
millones de euros. Esta pdliza cubre la responsabilidad civil, comercial y por productos defectuosos.
Durante 2006, Solaria abon6 en total 25.541 euros en primas de seguros (cifra obtenida bajo NIIF).

Solaria no ha suscrito seguros que cubran la entrega de sus productos, ya que por lo general sus
clientes asumen € riesgo de las mercancias en transito en virtud de los contratos de venta que
suscriben con la Sociedad. Dd mismo modo, la Sociedad ha optado por no tener seguro de
interrupcion de negocio. Estas decisiones estan basadas en la cartera de seguros de la Sociedad y en
un andlisis de los costes y beneficios comerciales, con el fin de cubrir adecuadamente | os riesgos que
la Sociedad considera significativos. No obstante, Solaria no puede asegurar que su cobertura de
seguro protegera a la misma adecuadamente frente a todos los riesgos que puedan surgir 0 por un
importe suficiente para impedir un perjuicio sustancial ala Sociedad.

6.1.2 Estrategiade Solaria

La siguientes tablas muestra una comparaciéon de la capacidad de produccion actual de Solaria
respecto de la capacidad de produccion futura de la Sociedad y del objetivo e produccion de la
Sociedead, respectivamente:

Capacidad maxima actual Capacidad maxima de produccion futura estimada

Diciembre A fechadd Objetivo Obj etivo 2008 Objetivo 2009 Objetivo

2006 Folleto  diciembre 2007 2010
Capacidad méaxima de 25 MW 90 MW 90 MW 150 MW 250 MW 400 MW
producciéon de médulos
fotovoltaicos
Capacidad méxima de 90.000m?  90.000m?  90.000 m? 140.000m?  270.000m?  540.000 m?
produccién de pandes
solar es térmicos
Capacidad méaxima de - - 25 MW 100 MW 250 MW 400 MW
produccion de células solares
Capacidad méaxima de - - - 100 MW 250 MW 400 MW

produccion de wafer s solares

En cuanto al objetivo de producciédn de Solaria, la siguiente tabla describe e estado de la capacidad y
la produccién de Solaria durante los gjercicios 2007 a 2010, incluyendo €l desglose de los
suministros necesarios para llevar a cabo d objetivo de produccion de la Sociedad, distinguiendo
entre la produccion propia de la Sociedad, los suministros que la Sociedad ya ha asegurado
contractualmente y aguel los suministros necesarios que la Sociedad no tienen garantizados a la fecha
del presente Folleto:
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Capacidad y produccion

2007 2008 2009 2010
M ddulos fotovoltaicos (MW)
Capacidad 90,0 150,0 250,0 400,0
Produccion 58.5 150,0 200,0 320,0
Por centaje de utilizacion 65% 100% 80% 80%
Células solares (MW)
Capacidad 25,0 100,0 250,0 400,0
Produccion 6,0 75,0 200,0 320,0
Suministro asegurado deterceros 447 0,0 0,0 0,0
Suministro no asegurado deterceros 78 75,0 0,0 0,0
Por centaje de utilizacion 24% 75% 80% 80%
Wafers(MW)
Capacidad 0,0 100,0 250,0 400,0
Produccion 0,0 375 200,0 320,0
Suministro asegurado deterceros 6,0 9,0 0,0 0,0
Suministro no asegurado deterceros 0,0 28,5 0,0 0,0
Por centaje de utilizacion 0% 38% 80% 80%
Paneles solar es tér micos (m?)
Capacidad 90.000 140.000 270.000 540.000
Produccién 45.000 112.000 216.000 432.000
Por centaje de utilizacion 50% 80% 80% 80%

El objetivo de Solaria es desarrollar su posicion como operador lider en el mercado espafiol de la
energia solar implantando |0s siguientes objetivos estratégicos:

- Convertirse en uno delos principales participantes en e mercado solar en Espaia
Incremento de capacidad de produccion de médul os fotovoltaicos

La Sociedad tiene previsto hacerse con una cuota significativa del crecimiento del mercado solar
fotovoltaico espafiol, mediante la implementacién de incrementos sustanciales de su capacidad de
produccién de médul os fotovoltaicos, desde los actuales 25 MW alos 90 MW afinades de 2007 y a
los 250 MW en 2009. Ello representa una inversion prevista total de aproximadamente 65 millones
de euros hasta 2010. Asimismo, el objetivo de Solaria es alcanzar una capacidad de produccion de
400 MW afinales de 2010.

La Sociedad cree que ademés de la generacion de mayores ingresos, dichos incrementos de
capacidad generardn economias de escala significativas, 10 que permitira a Solaria beneficiarse de
ahorros sustanciales en costes de produccion.

Ampliacion significativa del negocio de proyectos llave en mano de la Sociedad

La Sociedad pretende ampliar considerablemente su negocio de proyectos llave en mano, como
porcentaje de sus ingresos totales, aprovechando e momento altamente positivo del mercado —
debido a un marco regulatorio favorable — y aprovechando su reputacion, sus conocimientos y
experiencia en la gestion de proyectos. Solaria continuaré ofreciendo a sus clientes, la mayoria de los
cuales son inversores financieros en energias renovables, soluciones completas para € desarrollo de
proyectos de plantas fotovoltaicas, incluyendo la obtencion de licencias, la gestién del proyecto,
servicios de instalacion y suministro de sistemas y modulos fotovoltaicos.

Tal y como se sefiala en & punto 6.1.1 del presente Folleto, Solaria ha sido recientemente designado
gestor de nudo, sujeto a la ratificacion por Red Eléctrica de Espafia, S.A. de los términos y
condiciones de dicho nombramiento (sin que a fecha del presente Folleto la Sociedad tenga
constancia del plazo en que dicha ratificacion, en su caso, pudiera producirse) con una entrada de
potencia total a la red que, de acuerdo con las conversaciones mantenidas por la Sociedad con Red
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Eléctrica de Espania, S.A., podria estar en torno a 200 MW, lo que a juicio de la Sociedad, y de
concretarse la realizacion de los correspondientes proyectos, supondria un beneficio sustancial para
el desarrollo de su negocio llave en mano.

Si bien oportunidades como ésta no son habituales, Solaria buscar4 aprovechar oportunidades
similares que puedan surgir en el futuro, en funcion de una evaluacién del beneficio potencial que
cada oportunidad pueda suponer para la Sociedad, ademés de buscar €l crecimiento organico de su
negocio llave en mano.

Crecimiento del negocio solar térmico

La Sociedad tiene previsto desarrollar aln mas su negocio solar térmico, a fin de satisfacer la
demanda creada por la entrada en vigor del Codigo Técnico de Edificacion en Espafia. Esta situacion
supondra, a juicio de la Sociedad, un motor de crecimiento clave para la industria térmica solar
espafiola. Por consiguiente, ha buscado adaptar sus productos de paneles térmicos a las necesidades
de este mercado, con la conviccion de que e Colector Solar SOLARIA STH ofrece fiabilidad y
eficiencia a un precio atractivo. El enfoque de Solaria en una sola linea de productos le permite, a
juicio de la Sociedad, incrementar sus eficiencias de produccion y centrar su esfuerzo en
perfeccionar su producto para la e evada demanda que la misma espera que exista en d mercado

espafiol.
La Sociedad tiene intencion de incrementar su capacidad actual de produccion de paneles térmicos
de 90.000 m? anual es a 140.000 m? en 2008. Su objetivo es acanzar los 540.000 n? anual es en 2010.

A fin de desarrollar su negocio solar térmico, la Sociedad tiene previsto realizar inversiones para
ampliar las instalaciones y la capacidad de produccién de paneles solares térmicos por un importe
aproximado de 28.100.000 euros durante |os gercicios 2007 a 2010.

Creacion de un solido modelo de negocio integrado

Desde su creacion, la estrategia de la Sociedad ha sido la de llevar a cabo una expansion progresiva
hacia etapas anteriores de la cadena de valor fotovoltaica. Solaria tiene previsto continuar
implantando dicha estrategia mediante la produccion de céulas solares y wafers, con lo que la
Sociedad se establecerd como operador en etapas tecnol 6gicamente mas avanzadas de la produccion
fotovoltaica. Asmismo, Solaria cree que laintegracion vertical permitira ala Sociedad:

reducir su exposicién afluctuaciones en el precio de las materias primas;

obtener ahorros de costes mediante la reduccion de los costes de transaccion en los diferentes
niveles de la cadena de valor fotovoltaica;

reducir la dependencia de proveedores en términos de precios de compra o cambios en sus
capacidades de produccién;

obtener una mejor proteccion frente a eventuales cambios en la dinamica del sector solar,
mediante la presencia en précticamente todos los niveles de la cadena de val or solar;

contar con un mayor control sobre la calidad de sus propios productos, mediante un control més
eficaz dela calidad del material de entrada;

adquirir mayor flexibilidad en la produccion de modulos monocristalinos y policristalinos y
pasar de un tipo de producto a otro conforme a las exigencias del mercado; e

impulsar mejoras en sus productos en términos de eficiencia de las céulas y espesor de los
wafers.
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En la actualidad, Solaria esté construyendo una nueva planta de produccion de células solares, con €
objetivo de iniciar la produccion de células solares en @ segundo semestre de 2007 y alcanzar una
capacidad de hasta 100 MW afinales de 2008. Asimismo, Solariatiene previsto iniciar la produccion
de wafers solares en 2008, con el objetivo de contar con una capacidad de produccion de 100 MW a
finales de 2008. La Sociedad espera redlizar inversiones en € desarrollo de su capacidad de
produccién de células solares y wafers solares por un importe total aproximado de 330 millones de
euros en 1os cuatro gercicios econdmicos que se cierran € 31 de diciembre de 2010.

Lograr un posicionamiento diferenciado y ofrecer servicios de valor afiadido

Solaria continuard centrandose en suministrar a sus clientes una oferta diferenciada, basada en
soluciones completas 'y en servicios que aporten un valor afiadido, mas all4 de la simple venta de sus
productos. La Sociedad continuaré desarrollando su actividad como proveedor de valor afiadido real,
mediante sus politicas de prestacion de servicios al cliente, especialmente a través del asesoramiento
técnico previoy posterior alaventay la asistencia a clientes.

La Sociedad pretende aprovechar su tecnologia exclusiva 'y la experiencia desarrollada y empleada
en su proceso de produccion de paneles térmicos solares, 10 que le permite ofrecer paneles de dta
calidad a bagjo coste. Ello, junto con la prestacion de asesoramiento técnico y de instalacién (como
por giemplo, ayuda en € disefio de sistemas de calefaccion) a grandes empresas de construccion,
contribuird, ajuicio de la Sociedad, a incrementar sus ventas de panel es térmicos solares.

La Sociedad continuara centrandose en la eficiencia de costes y el control de costes
La Sociedad continuaré desarrollando una palitica de riguroso control de costes y de calidad. Asi:

continuar4 con su politica de renegociacion periddica de precio segun las condiciones de
mercado en sus contratos de suministro a corto plazo. Solaria cree que esta politica
proporcionard € grado apropiado de flexibilidad para la adaptacion a las condiciones cambiantes
de mercado;

mantendrd una estructura operativa y administrativa racionalizada, desarrollando la produccion
deforma continua en turnos de 24 horas al dia, 365 dias al afio;

perseguira aprovechar las economias de escala resultantes de los incrementos de capacidad de
produccion previstos y de los ahorros de costes que proporcione € proceso de integracion
vertical;

continuara prestando gran atencion a rigurosas pruebas de control de calidad a través de todo €
proceso de produccién. Solaria continuard probando la capacidad de generacion de electricidad
de cada una de las células solares que utiliza en sus médulos a fin de eiminar células
defectuosas en la fase inicial del proceso y agrupar células con las mismas especificaciones, |o
gue puede permitir ala Sociedad garantizar un producto uniforme de alta calidad y maximizar la
capacidad de generacion de los modulos resultantes; y

recientemente Solaria ha realizado inversiones adicionales en equipos, a fin de evitar la
existencia de cuellos de botella en d proceso de produccién a medida que la Sociedad amplie su
capacidad.

Expansion internacional gradual

Si bien Solaria espera que a medio plazo Espafia contintie siendo su principal mercado, la Sociedad
buscaré la expansion internacional de su linea de negocio de venta de médulos fotovoltaicos y €l
incremento de las ventas de dichos médul os fotovoltaicos en otros mercados, como Italia, Alemania,
Grecia, Portugal y California (Estados Unidos). Solaria prevé distribuir sus productos inicialmente
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mediante contratos de distribucién. Inicialmente Solaria se centrard en Italiay Portugal, paises que, a
su juicio, se beneficiaran en los préximos afios de condiciones favorables similares a las de Espafia y
representan asimismo mercados naturales para algunos de los clientes de proyectos llave en mano.

En términos generales, Solaria tiene la intencion de dar formacién a sus distribuidores en la
prestacion de asistencia y asesoramiento técnico, y en la atencion postventa al cliente, en lugar de
prestar esos servicios directamente a los clientes situados fuera de Esparia. La Sociedad espera que
Sus exportaciones representen un porcentaje significativo de las ventas totales en 2008. Solaria
continuara revisando su estrategia de expansion internaciona a la luz de los contextos legislativos
cambiantes en mercados distintos del espariol.

6.1.3 Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan presentado
y, en la medida en que se haya divulgado publicamente su desarrollo, dar la fase en que
se encuentra

Actualmente, la Sociedad se sirve de proveedores externos para la obtencion de las células solares y
wafers que la misma utiliza en sus procesos de fabricacion.

- Células solares

Solariatiene previsto iniciar la produccién propia de células solares en e segundo semestre de 2007.
En la actualidad, la Sociedad estd en proceso de ampliar sus instalaciones de produccion de
Puertollano, con €l fin de acomodar las nuevas lineas de produccion de células solares. Solaria tiene
previsto contar con una capacidad inicial de 25 MW afinales de 2007, incrementarla a 100 MW en
2008, a 250 MW en 2009 y a 400 MW en 2010. La produccion real, no obstante, se estima en 6 MW
en 2007 y en 75 MW en 2008.

La Sociedad ha disefiado su linea de produccion de cé ulas solares de forma que pueda aceptar tanto
wafers monocristalinos como policristalinos, y pretende utilizar Unicamente wafers de ata
productividad que alcancen una eficiencia minima del 15% en condiciones de prueba estdndar. La
produccién de células solares es la actividad tecnol 6gicamente més compleja dentro de la cadena de
valor fotovoltaica. En colaboracién con Spire, su proveedor tecnol6gico estadounidense, Solaria ha
creado un proceso de fabricacion moderno y atamente automatizado que, en opinion de la Sociedad,
permitir4 a la misma producir diversos tipos de células solares de estéandar elevado y homogéneo,
obteniendo una alta eficiencia de funcionamiento. A continuacion se resumen los pasos mas
importantes del proceso de fabricacion previsto por |a Sociedad:

Comprobaciones de calidad previas a la produccion. Solaria llevara a cabo una serie de
comprobaciones previas sobre todos los wafers obtenidos de terceros proveedores (asi como
sobre la produccién de wafers propia de la Sociedad, una vez ésta comience). Si se identifican
defectos, las propiedades eléctricas de los wafers se someteran a un examen independiente
relativo a su vida potencial. Los wafers se examinaran posteriormente como parte de un proceso
de control de calidad adicional, con € fin de verificar sus caracteristicas superficiales y su
conformidad a los requisitos mecanicos. La calidad de los wafers es un factor clave de
rendimiento de las células y los wafers dafiados o defectuosos se retiraran antes de su utilizacion
en la linea de produccion de la Soci edad.

Texturizado. Cada wafer se someterd a un proceso quimico denominado ‘texturizado’, en € que
los wafers se limpian, graban y aclaran. El objeto dd texturizado es (i) eiminar las pequeias
impurezas que pueden producirse cuando se corta & wafer del lingote de silicio; y (ii) reducir la
reflectividad de la superficie del wafer, mgjorando de ese modo su capacidad para capturar
radiacion solar y aumentando su eficiencia final. Una vez finalizado € tratamiento superficial, los
wafers se secan utilizando aire caliente.
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Horno de difusion. A continuacién, se aplica un revestimiento con carga negativa a los wafers en
bruto -que presentan carga positiva- en un horno de difusién a una temperatura aproximada de
800 a 900 grados centigrados, utilizando fosforo gaseoso. A las elevadas temperaturas del horno,
los &tomos de fosforo se difunden en el interior de la superficie de los wafers, 1o que modifica sus
caracteristicas, pasando del tipo positivo (tipo p) a tipo negativo (tipo n). Este proceso, que se
denomina a menudo “dopado”, crea dos capas separadas dentro de cada wafer: una capa con
carga negativa y otra capa con carga positiva debajo de ella. Este campo positivo-negativo es d
que permite a la célula solar generar electricidad cuando se expone ala luz del sol. Se tomaran
medidas de resistividad superficial de muestra con e fin de comprobar la efectividad del proceso
de difusion.

Eliminacion/de los bordes del vidrio de silicio con fésforo. Con €l fin de obtener una separacion
limpia de las capas negativa y positiva, los bordes de los wafers se aislan utilizando una técnica
de grabacion por plasma. A continuacién, € vidrio de silicio con fosforo, que se ha formado
como subproducto del proceso de dopado, se retira mediante una estacién de grabado
automatizada en la que las células se depositan en una solucién &cida y posteriormente se aclaran
y secan.

Revestimiento de nitrato de slicio. Debido a sus caracteristicas metdlicas, en esta etapa del
proceso de fabricacion, la cdula solar reflgaria aproximadamente e 33% de la radiacién solar
que incide en su superficie. Para garantizar que las cdlulas de la Sociedad capturan la mayor
cantidad de incidencia solar posible, Solaria pretende aplicar un revestimiento antirreflectivo de
nitrato de silicio a la superficie de cada célula solar, reduciendo los indices de reflexion hasta
aproximadamente el 10% - 12%. El hidrégeno contenido en el nitrato de silicio ademéas mejora
significativamente @ rendimiento de las células policristalinas debido a sus particulares
caracteristicas. A continuacion se utilizard una cmara para comprobar la homogeneidad del color
delas cdulas que se han revestido con la capa antirrefl ectiva.

Contactos. Para capturar la energia eléctrica creada por una célula solar, se fijan capas de
contactos eléctricos. Cada célula solar debe contar con dos de dichas capas para permitir que la
corriente eléctrica fluya hacia € interior y hacia € exterior de la célula. Dichos contactos
fabricados de pasta de plata se fijan, mediante la técnica “screen print”, a la parte frontal de las
cdulas para que actien como conductor de la dectricidad generada. Asimismo, se fijan dos
bandas de contacto fabricadas en pasta de plata a la cara posterior, junto con una capa de
aluminio. Los contactos se queman posteriormente en un horno, formando un contacto el éctrico
fiable. La capadeauminio de reverso de la cdlula sirve también como espg o para las particulas,
mejorando alin més d nivel de eficiencia.

A juicio de la Sociedad, € disefio de los contactos e éctricos frontales tiene una importancia
esencial, ya que afecta directamente al funcionamiento de cada c8ula. Al aumentar € nimero de
contactos e éctricos en la superficie expuesta, se captura una mayor cantidad de corriente eéctrica
y se reduce la supeficie expuesta a radiacion solar, ya que las capas de contacto son
impermeables a la radiacion solar. Los patrones de malla disefiados por os ingenieros de Solaria
obtienen, ajuicio de la Sociedad, un equilibrio éptimo entre radiacion solar y captura de corriente
eléctrica. Los contactos el éctricos del reverso no estan tan restringidos y, por elo, cubren la
totalidad de la parte posterior delas células.

Clasificacion. A continuacion se utiliza un simulador solar para probar 1os niveles de produccién
eléctrica y eficiencia de cada cdula terminada y, a continuacioén, las cdulas se clasifican con
arreglo a los resultados y criterios Opticos. Las células se prueban tanto en condiciones de
luminosidad estdndar como de baja luminosidad. Dichas pruebas, asi como la clasificacion de las
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cdulas solares de Solaria, hacen posible, ajuicio de la Sociedad, €l suministro de células con unas
caracteristicas de rendimiento claramente definidas y unas tolerancias de caracteristicas de las
cdulas muy estrechas.

- Wafers

Solaria tiene previsto iniciar la produccion de wafers solares en 2008. A tal efecto, la Sociedad esta
manteniendo conversaciones con dos proveedores tecnoldgicos, PV Teplay Meyer Burger con €l
proposito de desarrollar €l disefio y operacion de las futuras lineas de produccién de wafers solares
de la Sociedad.

PVA Tepla AG es una compafia cotizada en Alemania, especializada en la ingenieria dedicada a la
fabricacion de los hornos necesarios para € proceso de fabricacion de wafers de silicio (Etapa
casting). PVA Tepla suministra sistemas e instalaciones para los sistemas produccion de
determinadas industrias, entre las que se encuentran la industria de semiconductores, las industrias
energéticas, lafotovoltaica, o laindustria de la ceramica.

Meyer Burger AG es compafiia de nacionalidad suiza, especializada en la fabricacion de maquinaria
para procesos de corte de lingotes de Silicio y fabricacion de wafers (Etapa cutting). Los principales
clientes de Meyer Burger son empresas fabricantes de productos de la industria de semiconductores,
la industria fotovoltaica, y las industrias Optica y cerdmica. Meyer Burger cuenta con maquinaria
altamente precisay designada para cortar los materiales utilizados por sus clientes en sus procesos de
fabricacion, entre los que se encuentra e slicio, € vidrio o e cuarzo.

M er cados principales

En la actualidad, y durante € gercicio 2006, la Sociedad opera en tres mercados principales: el
mercado solar fotovoltaico, el mercado de proyectos llave en mano, y € mercado solar térmico. No
obstante, en afios anteriores (gercicios 2004 y 2005), la Sociedad desarrollé una Unica actividad,
enmarcada en @ negocio solar fotovoltaico, si bien centrada exclusivamente en la instalacion y
suministro de instalaciones de energia solar.

En las siguientes tablas se detallan los ingresos que la Sociedad ha obtenido en cada uno de estos
mercados (solar fotovoltaico, proyectos “llave en mano” y solar térmico), y que se corresponden con
sus tres lineas de negocio de produccion de modulos fotovoltaicos y de disefio, produccion e
instalacion de panel es solares térmicos respectivamente.

Los resultados por segmento para € gercicio finalizado a 31 de diciembre de 2006, bajo NIIF, son
los siguientes:

Euros

Fotovoltaico  Térmico Proyectos Sociedad

Total ventas dd segmento 10.041.071 - 9.105.492  19.146.563
V entas entre segmentos 4.745.000 - (4.745.000) -
Ventas 14.786.071 - 4.360.492  19.146.563
Otrosingresos de explotacion 23.161 24.324 6.256 53.741
Gastos del segmento (9.447.856)  (92.782) (953.664) (10.494.302)
Resultado del segmento 5.361.376  (68.458) 3.413.084  8.706.002
Ingresos financieros 223.440
Gastos financieros (317.036)
Resultado antes de impuestos 8.612.406
Impuesto sobre sociedades (2.969.647)
Resultado del gercicio 5.642.759
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Los resultados por segmento para € trimestre finalizado a 31 de marzo de 2007, bajo NIIF, son los
siguientes:

Euros

Fotovoltaico  Térmico Proyectos Sociedad

Total ventas dd segmento 10.119.493 140.160 2.708.364 12.968.017
V entas entre segmentos 1.408.900 - (1.408.900) -
Ventas 11.528.393 140.160 1.299.464 12.968.017
Otrosingresos de explotacion 5.824 7.887 - 13.711
Gastos del segmento (8.462.099)  (65.821) (27.608) 8.555.528
Resultado del segmento 3.072.118 82.226 1.271.856 4.426.200
Ingresos financieros 59.329
Gastos financieros (291.196)
Resultado antes de impuestos 4.194.333
Impuesto sobre sociedades (1.364.332)
Resultado del gercicio 2.830.001

Respecto a los resultados por segmento correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de diciembre
de 2004 y 2005, dado que la actividad de la Sociedad consistia en la instalacién y suministro de
instalaciones de energia solar fabricadas por terceros, no existe desglose de resultados que
correspondan a los segmentos de negocio fotovoltaico, térmico y de proyectos, respectivamente.

Las ventas de la Sociedad consisten en:

Euros

2006 2005 2004

Ventas 19.146.563 - -
Prestacion de servicios - 698.866 408.864

19.146.563 698.866 408.864

a) El mercado de energias renovables

Las energias renovables se configuran como un mercado en rgpido crecimiento, que desempefia un
papel cada vez mas importante en la generacion de la electricidad mundial. Los factores principal es
que contribuyen a su desarrollo son:

La creciente preocupacion y atencidn politica, a lo largo de la Ultima década, por los aspectos
relativos a medio ambiente en todo € mundo que ha contribuido a impulsar legislaciones que
apoyan €l uso de energias renovables.

La voluntad por parte de |os paises que demandan energia -y que cuentan con una base limitada
de recursos de combustibles fosiles- de limitar su exposicion estratégica a petréleoy al gas. Esto
es especialmente importante en Europa y Esparia

El incremento de costes y la volatilidad de los precios de los combustibles fésiles, impulsados
por e incremento reciente de la demanda de energia de los paises en rgpido crecimiento, tales
como China e India, asi como la creciente tension e inestabilidad politica en paises ricos en
petrol eo.

b) La energia solar fotovoltaica

Laluz solar es considerada como la fuente de energia renovable con mayor potencial. El sol cuenta
con capacidad para generar eectricidad suficiente para satisfacer una parte muy importante de la
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demanda de energia mundial en el futuro. De modo natural, la luz solar genera electricidad en las
horas de méxima demanda (mediodia y primeras horas de la tarde) 1o que reduce las necesidades de
almacenamiento de la e ectricidad.

La tecnologia solar fotovoltaica utiliza el efecto fotoeléctrico de los semiconductores para la
generacion de electricidad a partir de la luz solar. La energia fotovoltaica no requiere ninguna
aportacion de combustibles fésiles para la generacion de electricidad. En consecuencia, 1os costes de
explotacion de |os sistemas solares fotovoltaicos son, en comparacion, reducidos. Una vez pagada la
adquisicion dd sistema 'y su instalacion, los restantes costes existentes a lo largo de la vida Util del
sistema son reducidos, derivandose principalmente al mantenimiento de los modulosy del sistema.

Los sistemas de energia solar fotovoltaica pueden ser conectados a una red de transmision y
distribucion de la electricidad (“on-grid”) introduciendo la electricidad producida por la instalacion
fotovoltaica en dicho sistema. Estos sistemas se instalan generalmente en cubiertas de edificios
comerciales y residenciales, o en ubicaciones con gran incidencia solar, como parte de instalaciones
de energia solar de mayor tamafio. Los sistemas de energia solar fotovoltaica también pueden ser
usados sin ser conectados a lared (“off-grid”) para proveer de electricidad a areas aisladas donde la
conexion alared no es posible.

Caracteristicas clave de la energia solar fotovoltaica

§ Laluz solar es considerada como la fuente de energia renovable con mayor potencial. El sol
cuenta con capacidad para generar eectricidad suficiente para satisfacer una parte muy
importante de la demanda de energia mundial en € futuro.

§ De modo natural, laluz solar genera electricidad en las horas de méxima demanda (mediodia y
primeras horas de latarde) |o que reduce las necesidades de al macenamiento de la el ectricidad.

§ Lavida util habitual de las células solares fotovoltaicas es de 25 afios, si bien algunas de dlas
pueden funcionar durante hasta 40 afios.

§ La energia solar fotovoltaica no requiere ninguna aportacion de combustibles fésiles para la
generacion de eectricidad. En consecuencia, los costes de explotacion de los sistemas solares
fotovoltaicos son, en comparacion, reducidos. Una vez pagada la adquisiciéon ddl sistema y su
instalacion, 1os restantes costes existentes a lo largo de la vida Util del sistema son reducidos,
derivandose principalmente al mantenimiento de los médulos y del sistema.

§ Los modulos solares fotovoltaicos presentan una e evada fiabilidad a lo largo de toda su vida
atil.

§ Lacapacidad de generacion de energia solar fotovoltaica puede ampliarse facilmente mediante la
adicién de nuevos madulos, con la tnica limitacion del espacio disponible,

§ Los mddulos solares pueden integrarse en las fachadas de edificios comerciales y residenciales,
adaptandose a sus estructuras y disefios de exteriores.

La tecnologia fotovoltaica

Un sistema de energia solar fotovoltaica estd compuesta de paneles fotovoltaicos (también [lamados
maodulos) integrados por un grupo de células fotovoltaicas que estan compuestas de materiales
semiconductores. Cuando un panel fotovoltaico es expuesto alaluz o a calor, la energia se transmite
a través de los fotones al semiconductor, liberando los electrones de sus atomos. En las capas
exteriores de la cdlula, los eectrones (que presentan carga negativa) abandonan sus aomos y se
desplazan hacia la zona interior de la célula. Los elementos positivos y negativos se mezclan para
formar una barrera (denominada tandem o union) que resulta dificil de atravesar para los electrones.
El resultado es un desequilibrio de las cargas negativas/positivas entre las superficies posterior y
anterior de la célula, que crea un potencial eléctrico. En esas condiciones, resulta més sencillo que
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los el ectrones se desplacen hacia € otro lado dela céula, através de cables conectados externamente
alamisma. El flujo producido por esos €l ectrones crea una Corriente Eléctrica Directa (“ CED”).

Lavidatil habitual de las células solares fotovoltaicas es de 25 afios, si bien algunas de ellas pueden
funcionar durante hasta 40 afios.

Cuando los médulos / sistemas son conectados a la red, la Corriente Eléctrica Directa generada
puede: (i) utilizarse directamente; (ii) almacenarse en una bateria; o (iii) transformarse en corriente
aterna (“CA”) mediante un inversor. A diferencia de la CED, la CA puede utilizarse para €
suministro a dispositivos domésticos ordinarios. La produccion en vatios de Corriente Eléctrica
Directa (“CED”) de un médulo solar se mide conforme a una prueba de exposiciéon a la luz
normalizada en e sector industrial, antes del abandono de las instalaciones del fabricante.
Normalmente, |0s costes de produccion y 1os precios se expresan en vatios producidos cuando la luz
solar es méxima (Wp).

En la actualidad, pueden utilizarse diversas tecnologias para la generacion de energia fotovoltaica,
pero todas dlas estdn basadas en materiales semiconductores: la tecnologia de silicio cristalino y la
tecnologia de film. El principal reto tecnoldgico consiste en maximizar €l porcentaje de energia de la
luz absorbida que se transforma en energia eléctrica. Se trata de una de las medidas principales que
determinan la calidad de una célula solar fotovoltaica. Las cdlulas solares fotovoltaicas se prueban en
condiciones ¢ptimas (equivalentes a un dia de equinoccio solar) y su potencia en Wp se mide en un
intervalo de tiempo predeterminado. Esta metodologia permite probar todas las células solares en
condiciones equivalentes, y asi hacer comparable su calidad.

El semiconductor mas frecuentemente utilizado es € slicio cristalino, que se da, entre otras formas,
en dos formas fundamentales: silicio monocristalino y policristalino. La diferencia entre las formas
monocristalina y policristalina radica en el tamafio de los cristales del interior de cada una de sus
estructuras, 10 que a su vez genera caracteristicas eléctricas diferentes cuando se exponen a la luz.
L os wafers monocristalinos se obtienen a partir de lingotes cilindricos. Los wafers policristalinos se
fabrican a partir de blogues de silicio fundido. El coste de produccién de los wafers policristalinos es
inferior al delas monocristalinos, si bien su rendimiento también es menor.

Las tecnologias de film se sirven de capas de materiales semiconductores mucho més delgadas que
las del silicio monocristalino y policristalino. Al utilizar materias primas menos costosas, esta
tecnol ogia resulta general mente menos costosa, aunque a mismo tiempo, es menos eficiente.

Los rangos habituales de eficiencia utilizados por la Sociedad hasta la fecha son del 14-17,5 % para
las monocristalinas, 14-16% para las palicristalinas, mientras que la eficiencia de las células de film
delgado estén generalmente por debajo del  10%.

Proceso de produccion (La cadena de valor solar fotovoltaica)

La cadena de valor solar fotovoltaica consta de cinco etapas de produccion principales: produccion
de silicio, produccion de wafers, produccion de céulas, montaje de modulos, e instalacion y
desarrollo de sistemas fotovoltai cos.
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Tamano del mercado mundial

El mercado de la energia solar es € de mayor crecimiento dentro del mercado de energias
renovables. En 2006 el mercado mundial de energia solar fotovoltaica crecié un 19%, y las
instalaciones fotovoltaicas en todo el mundo alcanzaron la cifra de 1.744 MW.
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En 2006, Europa representa € 66% de la base instalada mundial. El mercado més grande es
Alemania, que cuenta con €l 55% (960 MW) de la base instalada. Japdn representa el 17%, seguido
por EE.UU. (8%) (Fuente: Solarbuzz 2007). El mercado de mayor crecimiento es Espafia, con un
crecimiento del mercado superior a 200%.

El mercado solar esta tendiendo hacia una mayor integracion e internacionalizacion, con el fin de
superar las contingencias de la oferta, ahorrar costes, llevar a cabo una expansion hacia nuevos
mercados de elevado crecimiento, y beneficiarse de la legislacion favorable en otros paises.

Principales desafios a los que se enfrenta el sector solar fotovoltaico

La tecnologia solar fotovoltaica, considerada de modo aislado, no es aln eficiente en términos
de costes en comparacion con las tecnologias de generacion de electricidad basadas en
combustibles fésiles. Para ser competitiva, la energia solar fotovoltaica todavia necesita
sistemas de tarifas de suministro a la red, subvenciones o ventajas fiscales. Por e momento, esta
tecnologia es una de las mas costosas, incluso en € marco de las energias renovables, y
Unicamente tiene éxito en los paises que la apoyan. No obstante, |os costes de produccion varian
significativamente seglin la cantidad de horas de sol en los diferentes paises, favoreciéndose
aquellos paises situados mas a sur frente aquellos paises situados més a norte. Los
participantes clave del mercado apuntan constantemente hacia la mejora de la competitividad
dd sector através de las siguientes medidas:

o lareduccion de la necesidad de materias primas (por € emplo, mediante el uso de menor
cantidad de silicio, o de wafers de menor espesor);

o la reduccidon de costes mediante la fabricacion a mayor escala y la megjora de los
procesos de produccion; y

o laobtencion de mayores niveles de eficiencia delas células.

En los Ultimos afos, la escasez de la oferta de silicio ha incrementado la presién sobre la
rentabilidad del sector solar fotovoltaico. Se prevé que dicha escasez Unicamente vaya a afectar
al mercado a corto plazo. No obstante, dicha escasez de silicio contintia siendo un riesgo propio
de este mercado.

La energia solar fotovoltaica basada en silicio cristalino se enfrenta a la competencia de otras
tecnologias fotovoltaicas solares. Las tecnologias de film delgado utilizan menos cantidad de
material, pero obtienen eficiencias muy inferiores. Las tecnologias de concentracién se
encuentran todavia en fase de desarrollo, y estan lgjos de ser viables desde €l punto de vista
comercial.
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El sector solar fotovoltaico se caracteriza por e incremento de las barreras tecnolégicas de
entrada segin se opere en etapas anteriores del ciclo productivo. De forma adicional,
historicamente, la gestion de la cadena de suministros ha supuesto también una barrera de
entrada importante. Por tanto, las fluctuaciones en la disponibilidad y € precio de las materias
primas clave favorecen o desincentivan, segln € signo de dichas fluctuaciones, la fabricacion
de productos fotovoltaicos por parte de nuevos participantes en  mercado.

El mercado solar fotovoltaico en Espafia

En la actualidad, Solaria participa en dos sectores de mercado solar fotovoltaico:
Desarrollo, produccién y comercializacion de modulos fotovoltaicos.
Desarrollo de proyectos “llave en mano”.

M6dul os fotovoltaicos

Un mercado atractivo

El mercado espafiol de la energia solar fotovoltaica ha experimentado un crecimiento significativo en
los ultimos afios debido a fuerte apoyo regulatorio y a la existencia de condiciones de mercado
favorables tales como la gran radiacién solar media (1,586 Kw / m2) y larelativa juventud del sector.
De acuerdo con Solarbuzz, Espafia constituye uno de los mercados de energia solar de mayor
crecimiento del mundo.

Las razones por las que Espafia es uno de los paises mas atractivos para € desarrollo de instalaciones
fotovoltaicas son las siguientes:

una legislaciéon muy favorable en materia de energia fotovoltaica, en virtud de la cua se
establece una prima fija sobre las tarifas € éctricas reguladas durante toda la vida de explotacion
de los sistemas fotovoltaicos, siendo esta més elevada durante los primeros 25 afios de
explotacion, o que generalmente es suficiente para recuperar la inversion inicial y obtener
atractivas rentabilidades.

un plan de subvenciones garantizadas en los préoximos 25 afios. En Espafia no se aplica, como
sucede en otros paises, una reduccién automética del 5% anual a las nuevas instalaciones ( la
tarifa sereduce a partir del afio 25);

un nivel de radiacion solar en Espafia superior a la media, aproximadamente 1.586 kWh/ m? al
ano, en comparacion con otros paises del norte de Europa, como Alemania, que obtienen
aproximadamente 1.014 kWh m? a afio;

una base de inversores en energias renovables ampliay activa; y

una fuerte demanda e interés publico por la energia solar, y una presencia activa, por parte de
entidades nacionales y locales, en el fomento de proyectos de construccion de plantas de energia
fotovoltaica conectadas a lared.

Capacidad instalada

Segun € organismo publico espafiol IDAE, la capacidad fotovoltaica estimada instalada en Espafia
ha evolucionado en |os Ultimos afios como se indica a continuaci on:

2001 2002 2003 2004 2005 2006

MWp ingtalados 16 21 27 37 58 118
*Fuente: IDAE

Los datos que se muestran en la tabla anterior confirman el crecimiento continuo que mantiene el
sector fotovoltaico en Espafia, con crecimientos del 57% y 103% en los Ultimos dos afios. Las
regiones que han contribuido a este crecimiento son, principalmente, Navarra, Valencia, Murcia, Pais
Vascoy Cadtillay Ledn.
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A efectos informativos, @ Ultimo dato oficial relativo a la capacidad instalada en Espafia es €
Informe sobre las Ventas de Energia del Régimen Especial en Espafia, publicado por la Comision
Nacional dela Energia. Conforme a dicho Informe, a 31 dejulio de 2006, la potencia instalada era de
53 MW. Asimismo, seguin inform6 ASIF (Asociacion de la Industria Fotovoltaica), con fecha 14 de
mayo de 2007, la potencia total instalada en Espafia de energia solar fotovoltaica ha superado en
2006 las previsiones més optimistas tras alcanzar los 120 MW.

Principales Competidores

Los competidores se dividen en tres grandes grupos:
Compalfiias espafolas. Son compafias basadas en Espafia con fébricas en Espafia. Este grupo
incluye Isofoton, BP Solar, Atersay Siliken. Isofotén y BP Solar estan presentes en la cadena de

valor tanto en la produccién de células como en la produccion de médulos mientras que Atersa
y Siliken solo estén presentes en la produccién de modul os.

2005 Octubre 2006
Capacidad de Capacidad de
Células Producidas M 6dulos fabricacion de fabricacion de
MWp Producidos MWp célulasMWp modulos MW p
Total 70.1 82.6 2120 269.9

*Fuente: ASIF

Compafiias asidticas: Algunos productores de modulos asidticos también estan vendiendo
maodul os fotovoltaicos en Espafia como Suntech y Trina Solar.

Compafiias alemanas: Algunos productores de médulos alemanes han indicado su intencién de
centrarse en e mercado espafiol y varios han establecido o estdn estableciendo fabricas en
Esparia. Los principal es competidores pertenecientes a este grupo son: Aleo Solar y Conergy.

A pesar de la fuerte posicion que ostenta en € mercado alemén, Solarworld no puede
considerarse como un competidor clave en el mercado espafiol, por su escasa presencia en €l
mismo (Unicamente cuenta con una oficina comercial en Espafia). Solarworld esta presente en
Espafia desde octubre de 2005.

El importe de facturacién de la compafia en € resto de Europa, excluyendo Alemania,
representa cerca del 22% del total de su facturacién. Solarworld no ha publicado su volumen de
ventas en Espafia, s bien dicha compafiia ha suscrito un contrato, anunciado publicamente, para
el suministro de BMW al Instituto Espafiol de Energias renovables (ITER) para 2007.

Ademés de Solarworld, existen otras compafiias alemanas, como Aleo Solar o Phoenix
SonnenStrom, que a pesar de contar con menor presencia en su mercado local, buscan llevar a
cabo fuertes politicas de expansion para entrar en el mercado espafiol.

En cuanto a la produccién de wafers, la compafiia Silicio Solar es € Unico productor local de wafers
gue opera en e mercado espafiol. La mayor parte de la demanda de wafers en Espafia se satisface a
través de proveedores extranjeros, en particular, provenientes de Alemania, Estados Unidosy Asia.

Actuamente, e mercado solar fotovoltaico espafiol cuenta con un ndimero significativo de
competidores, siendo posible, debido a las caracteristicas del mismo (como la existencia de barreras
tecnol 6gicas de entrada relativamente bajas), que aparezcan nuevos competidores.

Barreras de entrada
Las barreras de entrada incluyen:

Contratos de suministro/relacion con proveedores: Actualmente es dificil asegurar € suministro
adecuado de células, wafers, y/o silicio para producir médul os solares.

136



%

Solaria

Capacidad de fabricacién actual: Actualmente existe una demanda muy fuerte de médulos en €
mercado, aquellos con cpacidad de fabricacion existente ganardn contratos y relaciones con
clientes haciendo més dificil la entrada de futuros competidores.

Capacidad para proporcionar servicios de valor afadido: La capacidad para proporcionar
servicios de valor anadido tales como el disefio, € asesoramiento en la instalacion, €
asesoramiento en € proceso de planificacion y los servicios de ingenieria.

Proyectos “ Ilave en mano”

Un mercado atractivo

Tal y como se ha expuesto anteriormente, € desarrollo de las plantas de energia fotovoltaica en
Esparia es un mercado muy atractivo por varias razones. Hay muchos inversores financieros en €
mercado espafiol en busca de inversiones aternativas con retornos seguros que, aunque estarian
dispuestos a invertir en plantas solares, no tienen la capacidad para desarrollar estas plantas por si
mismos.

Principales Competidores

Estos competidores tienden a limitarse a compafias con una presencia local fuerte con experiencia
en d desarrollo y construccion de parques solares. Las compariias mas activas en este mercado son
Accionay Gamesa.

Barreras de entrada
Las barreras de entrada incluyen:
Conocimiento y experiencia del proceso de planificacion en las regiones relevantes.

Conocimiento del mercado inmobiliario y capacidad de asegurar los emplazamientos mas
atractivos.

Capacidad para asegurar la conexion alared eéctrica: Solo hay un peguefio nUmero de gestores
de nudo en cada region de Espafia. La capacidad para asegurar la conexion a lared eléctrica de
los parques solares es importante ya que las tarifas dependen de que € parque solar esté o no
conectado alared eléctrica.

Capacidad para asegurar los suministros: Tal y como se ha discutido anteriormente, es dificil
asegurar € suminitro suficiente de céulas, wafers y silicio necesarios para llevar a cabo los
proyectos “llave en mano”.

c) Energia solar térmica

Tecnologia de energia solar térmica

A diferencia de la energia solar fotovoltaica, la energia solar térmica no genera eectricidad, sino
calor.

En los sistemas solares térmicos, se bombea un fluido formado por una mezcla de agua y alcohol a
través de una serie de conductos en circuito cerrado que pasan por un panel encapsulado en vidrio.
Dentro de dicho panel, un conjunto de elementos de absorcion térmica transforman la energia solar
en calor, transfiriéndose a continuacion al fluido del circuito. El fluido se bombea a través de un
intercambiador de calor, en d cual se calienta el agua que circula por un segundo circuito. Ambos
fluidos permanecen en circuitos cerrados.

El agua caliente doméstica puede utili zarse directamente para e suministro de agua caliente, o dentro
de un sistema de calefaccion para € edificio. Con sblo tres o cuatro médulos térmicos solares se
puede satisfacer hasta € 70% de las necesidades de agua caliente y calefaccion de una vivienda
unifamiliar de dos plantas.

La calefaccion obtenida a través de energia solar térmica es una tecnologia altamente eficiente en
términos de costes, que requiere una inversion de capital muy inferior a la requerida por la energia
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fotovoltaica, al estar basada en una tecnologia mas sencillay no emplear materias primas costosas.
De modo andlogo a la energia fotovoltaica, € coste principal de los sistemas solares térmicos
corresponde a su instalacion. Una vez que los sistemas estan instalados, Unicamente se generan
costes de manteni miento, facilmente predecibles.

El mercado solar térmico en Espafia

En marzo de 2006, se produjo un cambio significativo en el mercado solar térmico espafiol a través
de la entrada en vigor del Codigo Técnico de la Edificacion, que, entre otras cosas, establece que
todos los edificios nuevos o rehabilitados en Espafia deben incorporar panel es solares térmicos para
caentar |os sistemas de agua potable. Desde nuestro punto de vista, es probable que esta regulacion
dirija e crecimiento del mercado de panel es térmicos espafiol en e corto y medio plazo.

Durante € 2006, por primera vez en la historia del sector solar térmico espafiol, méas de 0,9 MM m2
fueron instalados en un Unico afio. A pesar del fuerte crecimiento registrado en € sector durante los
ultimos afios, la energia solar térmica por habitante en Espafia esta todavia lejos del registrado en
otros paises europeos como Austria, Grecia 0 Alemania, lo que pone de manifieto una
extraordinaria oportunidad para un mayor crecimiento del sector.

A pesar de que & mercado residencial continua siendo € motor principal de la energia solar térmica
en Espafia, gradualmente esta perdiendo peso a favor del sector terciario y , a menor escala, de
sector industrial. A finales de 2005, dos terceras partes de la superficie instalada estaban situadas en
emplazamientos residenciales, otro 30% en el sector terciario y un 5% en diferentes instalaciones
industriales y agricolas.

Principales competidores

Los competidores aqui incluyen Isofotén, Viesmann y Chromagen. Isofotén es una sociedad de
nacionalidad espafiola, mientras que Viesmann y Chromagen son sociedades de nacionalidad
alemana e isradli respectivamente. Desde €l punto de vista de la produccion, 2005 supone un
incremento significativo en términos de nuevos participes en la tecnologia térmica. El sector esta
también modernizando sus lineas de produccion y desarrollando nuevos productos adaptados a
aplicaciones como € aire acondicionado u otros procesos industrial es.

Barreras de entrada
Las barreras de entrada incluyen:

El conocimiento local es muy valorado en este sector ya que los paneles solares térmicos tienen
que ser producidos especificamente para € tipo de clima en € que se van a usar para evitar €
sobrecalentamiento y asegurar la eficiencia. La eeccion de materiales y tecnologias depende de la
temperatura media asi como de los picos de temperatura de la region donde los paneles son
instalados. Las compafiias térmicas tienden por tanto a ser participes locales que suministran a sus
respectivos mercados con sus modulos. El conocimiento del mercado inmobiliario local y la
capacidad de asegurarse | os emplazamientos mas atractivos son también barreras de entrada.

También es fundamental trabajar estrechamente con constructoras en sus mercados locales. La
mayor parte de las ventas surgen de la integracion de sistemas solares térmicos en los nuevo
edificios y una relacion cercana con las compafiias constructoras asegura que la compariia solar es
involucrada en proyectos importantes.

Existencia de factor es excepcionales

La actividad de la Sociedad no se ha visto influenciada por factores excepcionales distintos del
rapido desarrollo del mercado que se describe en €l apartado 6.2, debido, en parte, a desarrollo del
marco regulatorio.
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I nfor macién relativa al grado de dependencia del emisor de patentes o licencias, contratos
industriales, mer cantiles o financier os, o de nuevos procesos de fabricacion

Las actividades de la Sociedad no dependen ni estén influenciadas significativamente por patentes ni
licencias, contratos industriales ni nuevos procesos de fabricacion, asi como tampoco de contratos
mercantiles o financieros de caracter especial.

Ademés, |la Sociedad no ha registrado su nombre comercial “ Solaria Energia y Medio Ambiente”
fuera de Esparia. La Sociedad es titular de la marca espafiola “ Solaria” paraclases 9, 11, 40y 41, que
cubren los productos relacionados con sus actividades, con nimero de registro 2.713.180. No
obstante, una de las dos solicitudes de marca presentadas por Solaria ha sido parcial mente denegada
por la Oficina Espafiola de Patentes y Marcas, respecto a las clases que se refieren a los servicios
relacionados con la energia solar. Esto implica que la Sociedad no cuenta con proteccion de marca
respecto de los servicios que presta en relacion la construccién y puesta en funcionamiento de
instalaciones fotovoltaicas.

A su vez, la Sociedad ha solicitado dos marcas més en € ambito comunitario.

Actuamente, la Sociedad vende un porcentgje sustancial de sus modulos fotovoltaicos y paneles
solares térmicos y presta sus servicios llave en mano a un nimero limitado de clientes. En 2006,
Forlasa, € principal cliente de modulos fotovoltaicos, representd un 97,2% de los ingresos por ventas
totales del segmento de venta de modul os fotovoltai cos.

Asimismo, Solaria ha suscrito contratos para obtener € suministro de células solares y wafers con un
nimero limitado de proveedores externos, dependiendo considerablemente de 1os mismos, tanto (i)
para garantizarse €l suministro necesario de células solares y wafers; como (ii) para garantizar
entrega de sus productos a sus clientes.

Tanto los contratos de venta a clientes como los contratos que Solaria suscribe con los proveedores,
se celebran normalmente a corto plazo. Ademas, estos Ultimos incluyen la sujecion del precio a
revisiones periddicas, estableciendo € derecho de cualquiera de las partes a rescindir € contrato en
caso de que las mismas no lleguen a un acuerdo respecto del precio en alguna de las revisiones
periodicas.

Asimismo, parte de los equipos que Solaria utiliza en sus procesos de fabricacion han sido
desarrollados y creados especificamente para la Sociedad, por 1o que no pueden encontrarse
facilmente a través de multiples proveedores. Actualmente Solaria obtiene gran parte de su equipo
productivo a través de proveedores especificos. La Sociedad depende considerablemente de estos
proveedores de equipos, tanto (i) para garantizarse e suministro de equipos, asi como su reparacion
0 reposicion en caso de dafios o averias, como (ii) para garantizar la entrega de sus productos a sus
clientes.

Solaria prevé que la dependencia actual de un nimero limitado de clientes y proveedores se
mantenga en un futuro inmediato.

I nfor macién relativa a la posicion competitiva de Solaria

Solaria no ha realizado declaracion alguna acerca de su posicion competitiva en e Documento de
Registro.

ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Breve descripcion del grupo societario y posicion de Solaria en el grupo

Solaria forma parte del grupo de sociedades de Solaria DTL Corporacion, S.L., la cual, segin se
detalla en el apartado 18 del presente Folleto, ostenta una participacion del 97,56% en el capital
social de Solaria, perteneciendo el 2,44% del capital de la Sociedad directamente a los miembros de
lafamilia Diaz-Tejeiro Larrafiaga.
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Ni Solaria DTL Corporacion, S.L. ni ninguna sociedad de su grupo llevan a cabo actividades que
puedan suponer, ya sea directa o indirecta, competencia de ninguna clase con las actividades Solaria,
ni es, a salvo de lo que se detalla en e apartado 19 del presente Folleto, cliente o proveedor de la
Soci edad.

Lista de las filiales significativas del emisor, incluido @ nombre, € pais de constitucién o
residencia, la participacion en el capital vy, s es difer ente, su propor cién de derechos de voto

Solaria no ostenta participaci én alguna en ninguna sociedad.
PROPIEDAD, INSTALACIONESY EQUIPO

I nfor macién relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto, incluidas las
propiedades arr endadas, y cualquier gravamen importante al respecto

Bienes inmuebl es afectos a las actividades de la Sociedad
Bienes inmuebles propiedad de la Sociedad

A 31 de diciembre de 2006 Solaria poseia inmovilizado meaterial (construcciones y terrenos)
valorado por importe de 7.219.437 euros. Dicho inmovilizado material ha aumentado hasta al canzar
un importe de 11.043.989 euros a 31 de marzo de 2007 (ambas cifras bajo NIIF).

(a) Terrenos

Las instalaciones de produccién y oficinas de la Sociedad estén sitas en @ parque industrial de
41.291 m? que la Sociedad posee en € Poligono Industrial La Nava Il, Puertollano (Ciudad Real),
que adquirio del Ayuntamiento de Puertollano, mediante escritura de compraventa otorgada € dia 27
de mayo de 2005, por € precio total de 41.291,00 euros, esto es, arazon de 1 euro/ m?. Actualmente
dichas instalaciones albergan una planta para la produccién de modulos fotovoltaicos y paneles
solares térmicos, una planta para la produccion de médulos fotovoltaicos y un edificio de oficinas,
gue conjuntamente al canzan una superficie aproximada de 6.000 m2.

En diciembre de 2005, Solaria adquirié del Ayuntamiento de Puertollano, un terreno de 10.000 m? de
superficie, situado a las afueras de Puertollano (Ciudad Redl), y colindante con € terreno ya
propiedad de Solaria en el poligono de la Nava. Dicha adquisicion tuvo lugar en virtud de un
contrato de cesion y permuta en € que la Sociedad adquirio la propiedad del mencionado terreno a
cambio de la cesién a favor del Ayuntamiento de Puertollano de una participacion de 5 KW de
potencia durante 25 afios en una instalacion fotovoltaica que esta siendo promovida por Solaria.

Asimismo, Solaria suscribié con fecha 12 de abril de 2007 un convenio con la agencia de desarrollo
Fundescop, en relacion con € desarrollo de una instalacion para la fébrica de wafers y células
solares, en una parcela con una superficie total de 62.722 v’ situada en & Poligono Industrial La
Nava Ill, propiedad del Ayuntamiento de Puertollano. Este convenio se encuentra pendiente de
aprobacién definitiva por el Ayuntamiento de Puertollano.

En virtud de dicho convenio, Fundescop se compromete expresamente a prestar asistencia
profesional a la Sociedad para el desarrollo de dicha instalacién de produccion de wafers y células
solares, asi como a informar favorablemente la concesion de todas las ayudas que sean aplicables a
proyecto, entre ellas, la compraventa de la parcela de 62.722 m ? por €l precio total de 313.610 euros,
esto es, arazon de 5 euros/m>.

(b) Construcciones e instalaciones

Actuamente, dentro del terreno de 41.291 n®? situado en € Poligono Industrial La Nava ll, se estén
llevando a cabo obras para ampliar las instalaciones de la Sociedad, estando en proceso de
construccién una planta parala fabricacion de células solares, una planta adicional para nuevas lineas
de fabricacién de paneles fotovoltaicos y un almacén, que conjuntamente tendrdn una superficie
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aproximada de 22.500 m?. La Sociedad estima que la construccion de estas nuevas instalaciones haya
finalizado en 2008. En particular, con fecha 2 de abril de 2007 la Sociedad suscribié con Rayet un
contrato de construccion para su nueva fébrica de células. En virtud de este contrato, Solaria abonaré
a Rayet un precio de 14.469.138,31 de euros (més € 1.V.A. correspondiente), comprometiéndose
ésta Ultima a entregar las instalaciones en un plazo méximo de 41 semanas desde la fecha de la firma
del contrato (esto es, enero de 2008), si bien d contrato prevé que en € mes de octubre de 2007,
pueda entrar en funcionamiento la primera sala blanca de la fébrica de células. Ademas del precio
que Solaria debe abonar a Rayet por la construccion de la instalacion de produccién de células
solares, la Sociedad debera hacer frente a otros importes necesarios para la puesta en funcionamiento
de lamisma (por g. costes de suministros, acondicionamiento, etc).

El siguiente cuadro detalla las instalaciones (edificios) que la Sociedad posee en propiedad, tanto los
gue se encuentran en operacion como agquél las que estan en proceso de construccion:

Superficie Estado/ Inversién Inversién pendiente Inversién total
I nstalacion aproximada Flnalllzau(gn realizada (€) estimada (€) estimada (€) / @
prevista
Instalacion de produccion de 5 34 Construida 860.978 0 860.978
madul os fotovoltai cos
Instalacion de produccion de
maodul os fotovoltaicosy paneles  2.600 m? Construida 987.832 300.000 1.290.000
solares térmicos
Edificio de oficinas 1.200 n? Construida 760.976 250.000 1.011.000
. En construccion / @)

Almacén 2.000 m? AT 2007 0 3.500.000 3.500.000
Instalaciones de produccion de 4, g5, EN construccion/ 72.000 14.638.000 14.710.000

células solares 4T 2007

Notas: (1) Lafechadefinalizacion prevista estéd basadaen € calendario de construccion acordado contractual mente. Ello
puede cambiar debido a acontecimientos imprevistos, que pueden exceder del control de la Sociedad.

(2) Los costes estimados de |a construccion de nuevas instal aciones estan basados en | os costes establecidos en el
contrato de construccion de la Sociedad.

(3) Seincluye en la tabla anterior la instalacion destinada a almacén, cuya construccion ya ha comenzado. No
obstante, a pesar de que ya han comenzado las obras de construccion de dicha instalacion, hasta la fecha del
presente Folleto, la Sociedad no ha llevado a cabo desembolso alguno en relacién con la misma. Asi, € importe
correspondiente a dicha instalacion destinada a almacén no ha sido registrado contablemente en los estados
financieros de Solaria

Bienes inmuebles en arrendamiento

La Sociedad ocupa, en régimen de arrendamiento, una oficina con una superficie aproximada de 236
n?, situada en & inmueble sito en la Calle NUfiez de Balboa, 120, 3°izquierda, de Madrid.

La renta que la Sociedad abona por € arrendamiento asciende a 6.000 euros/mes. La propiedad ha
comunicado a Solaria su voluntad de no prorrogar € arrendamiento més alla del 31 de diciembre de
2007. En la actualidad la Sociedad est& buscando una oficina en Madrid capital, de caracteristicas y
en condiciones de arrendamiento similares.

Bienes muebles afectos a las actividades de |a Sociedad

Magquinariay equipos

A 31 de diciembre de 2006, Solaria contaba con magquinaria y equipos por un vaor global de
1.014.012 euros. Dicha cifra ha aumentado hasta alcanzar un importe de 3.044.740 euros a 31 de
marzo de 2007 (ambas cifras bajo NIIF). Por otra parte, los e ementos de transporte con que contaba
Solaria, por un valor global de 162.034 euros a 31 de diciembre de 2006 y por un valor globa de
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215.574 euros a 31 de marzo de 2007 respectivamente, se hallan en régimen de arrendamiento
financiero.

Solaria ha colaborado estrechamente con sus proveedores tecnoldgicos, Spire y Gorosabel, en el
disefio, instalacion y perfeccionamiento de sus lineas de produccion de modulos fotovoltaicos y
paneles solares térmicos. Como parte de esta colaboracion, Spire y Gorosabe proporcionan un
equipo de técnicos que realizan un seguimiento in-situ y regulan el funcionamiento de la maquinaria
de Solaria en las propias instalaciones de la Sociedad, con d fin de meorar su capacidad de
produccioén y su eficiencia.

Ademés, en enero de 2007, Solaria suscribié diversos contratos con Spire para € suministro de
equipo y maquinaria para su utilizacion en una de las lineas de produccion de médul os fotovoltaicos
y en la nueva instalacion de produccién de células solares de la Sociedad, que la Sociedad ha
disefiado en colaboracion con los mismos. En virtud de dichos contratos, Spire garantiza €
suministro con arreglo a un plan de entregas previamente acordado por las partes, y otorga a Solaria
una garantia de un afio contra defectos en los materiales y defectos en € proceso de fabricacion. Su
responsabilidad global en virtud del contrato, en relacion con la instalacion de produccion de células
solares, asciende a un maximo de 1,65 millones de ddlares estadounidenses, mientras que su
responsabilidad en virtud del contrato en relacion con la linea adiciona de produccion de médulos
fotovoltaicos es ilimitada.

A lafecha del presente Folleto, no existen gravdmenes significativos sobre el inmovilizado material
y las propiedades de Solaria, a salvo de la garantia hipotecaria constituida sobre € terreno propiedad
de la Sociedad de 41.291 m? situado en € Poligono Industrial de la Nava I, en Puertollano, a favor
de Caja Rural de Ciudad Real, constituida en garantia del cumplimiento por parte de Solaria de las
obligaciones bajo los contratos de préstamo por importes de 1.500.000 euros y 4.500.000 cada uno
(los cuales se describen en el apartado 10.1 del presente Folleto).

Descripcion de cualquier aspecto medioambiental gue pueda afectar al uso por & emisor del
inmovilizado material tangible

El objetivo de Solaria es garantizar € cumplimiento de la normativa y la meoria continua en materia
de medio ambiente.

A juicio de la Sociedad, los procesos actuales de produccién respetan € medio ambiente y no
generan niveles significativos de contaminacion aclstica, aguas residual es, residuos gaseosos y otros
residuos industriales. Ademés, en relacion con su inmovilizado material, Solaria no realiza ningin
tipo de emision de contaminantes, ni esté sujeta a ninguna regulacion mediocambiental especifica. Por
ello, no se ha producido inversién especifica alguna para mitigar € potencial impacto ambiental.

La Sociedad entiende que ha obtenido todas las autorizaciones medioambientales necesarias para
desarrollar su negocio y que cumple con todos los requisitos medioambientales aplicables. No
obstante, Solaria podria incurrir en costes significativos (incluidos costes de limpieza, multas,
sanciones civiles 0 penales y costes derivados de demandas por dafios a bienes de terceros o
lesiones) en caso de infraccion de leyes medioambientales o € incumplimiento de autorizaciones
medioambiental es exigidas en las instalaciones de la Sociedad.

Actuamente la Sociedad esta en proceso de implantar una serie de medidas “verdes’ en sus
instalaciones de produccion, destinadas a promover una utilizacion eficiente de los recursos. A la
fecha del presente Folleto, la Sociedad no ha incurrido en costes relativos a la implantacion de las
mencionadas medidas “verdes’. Los costes de las mismas dependeran de las medidas en cuestion que
se adopten finalmente por la Sociedad, sin que pueda darse una estimacion fiable de los mismos,
toda vez que ala fecha del presente Folleto aln estdn en proceso de i mplantaci on.

El sistema de climatizacion instalado en el complejo de instalaciones de produccion de la Sociedad
sito en Puertollano emplea como sistema de generacion una instalacion de paneles solares térmicos
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que son utilizados para cubrir necesidades de calefaccion por suelo radiante, frio y agua caliente
sanitaria. Asimismo, Solaria espera satisfacer parte dd consumo energético de mencionado
complgjo mediante la instalacion solar de aproximadamente 3 MW de capacidad que la Sociedad
esperainstalar en € mismo.

No aobstante, Solaria considera | os aspectos medioambientales como un el emento esencial de todo su
proceso productivo. Asimismo, Solaria se identifica con los conceptos de desarrollo sostenible de
Naciones Unidas que, fundamentalmente, establecen la necesidad de que exista un equilibrio en la
toma de decisiones empresariales tanto en €l aspecto econdmico y social como medioambiental. De
acuerdo con estos principios, es preocupacion permanente de Solaria la proteccion del medio
ambiente.

Adicionalmente, a medida que la Sociedad amplie sus actividades de investigacion y desarrollo y
comience la fabricacién de células solares y wafers, es posible que aumenten los niveles de
contaminaci én aclstica, aguas residuales, res duos gaseosos y otros residuos industriales generados.

Todo €ello conlleva, en la gestion de las actuaciones de la Sociedad, la seria consideracion de las
causas que puedan producir una alteracion del medioambiente, asi como la adopcion de las medidas
correctoras y de fomento de la proteccion medioambiental adecuadas, tales como patrocinio de
estudios medioambientales, incorporacion a los planes de formacion de la cultura medioambiental,
preservacion de la naturaleza y @ medioambiente, prevencion y reduccion de la contaminacion,
redlizacion de estudios de impacto ambiental, estricto cumplimiento de la reglamentacion y
legislacion medioambiental vigente, fomento del uso adecuado de cada tipo de energiay su ahorro y
previsién del empleo de los recursos adecuados, de manera que se pueda contribuir eficazmente al
desarrollo sostenible.

ANALISISOPERATIVO Y FINANCIERO

Situacion financiera

Véanse | os apartados 20.1 y siguientes del presente Folleto.

Resultados de explotacion

Véase mayor detalle en apartados 20.1 y siguientes, asi como en las cuentas anuales que se
incorporan al presente Folleto.

9.2.1 Informacidn relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos inusuales o
infrecuentes o los nuevos avances, gue afecten de maner a importante a los ingr esos del
emisor por oper aciones, indicando en qué medida han resultado afectados los ingr esos

Véase mayor detalle en apartados 20.1 y siguientes, asi como en las cuentas anuales que se
incorporan al presente Folleto.

a) Factores clave que afectan a la comparabilidad de los resultados de explotacion de la
Sociedad

Los resultados de explotacion de la Sociedad correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2004, 2005 y 2006 no son directamente comparables entre si y puede que no sean un
indicador Util de los resultados de explotaci n futuros de la Sociedad.

Rapido crecimiento

La Sociedad fue constituida el 27 de noviembre de 2002 e inici6 en enero de 2003 sus actividades
desarrollando e instalando instalaciones fotovoltaicas usando madulos fotovoltaicos de terceros. En
enero de 2005, la Sociedad comenzo la construccion de su primera planta de fabricacion de médulos
fotovoltaicos, finalizandola en €l Ultimo trimestre de ese afio. Antes de finales de 2005, la Sociedad
habia concluido con éxito las primeras tandas de produccion de prueba de modulos fotovoltaicos y,
en e segundo trimestre de 2006, comenz6 a vender modulos de produccion propia. Durante €
periodo comprendido entre la fecha de constitucion de la Sociedad y las primeras ventas de modul os
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fotovoltaicos, sus actividades operativas estuvieron relacionadas principal mente con e desarrollo e
instalacion de instalaciones fotovoltaicas usando médulos fotovoltaicos de terceros. En dicho
periodo, la actividad de la Sociedad también estaba enfocada a desarrollo inicial de su capacidad de
produccién de médul os fotovoltaicos y paneles solares térmicos y a desarrollo inicial de su linea de
negocio de proyectos “llave en mano”. Esta fase de desarrollo conllevd, entre otras cosas,
financiacion, compra de terrenos y contratacion de obras de construccion, establecimiento de
relaciones con proveedores de materias primas 'y equipos de produccion y maquinaria (y su disefio e
instalacion), disefio y desarrollo de los productos y procesos de produccion de la Sociedad a través
de actividades de investigacion y desarrollo y la creacion de una cartera de clientes. En
consecuencia, los estados financieros de la Sociedad para cada uno de los gercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2005 y 2004 no incluyen los resultados de explotacion procedentes de sus lineas de
negocio de médulos fotovoltaicos, proyectos “llave en mano” y paneles solares térmicos. Ademas,
aungue los estados financieros de la Sociedad para € gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006 si
incluyen resultados de explotacion procedentes de sus lineas de negocio de médulos fotovoltaicos y
proyectos “llave en mano”, reflgan una importante aceleracién de la produccion y las ventas en €
transcurso del gercicio. Ademés, como la Sociedad no realizo sus primeras ventas de paneles solares
térmicos hasta febrero de 2007, sus estados financieros para cada uno de los gercicios cerrados a 31
de diciembre de 2006, 2005 y 2004 no incluyen los resultados de explotaci én procedentes de su linea
de negocio de paneles solares térmicos.

Planes de expansi6n significativos para periodaos futuros

El plan de negocio de la Sociedad prevé una expansi én significativa de sus tres lineas de negocio, asi
como € inicio de su produccion de células y wafers. Solaria planea invertir aproximadamente 426
millones de euros durante los gjercicios 2007 a 2010, ambos inclusive, en e desarrollo de los
proyectos de expansion de su negocio, que se describen en los apartados 5.2.2 y 5.2.3 del presente
Folleto:

Por consiguiente, debido a esta expansion significativa y a la diversificacion del negocio de la
Sociedad, es posible que los resultados de explotacion en periodos futuros no sean comparables con
los resultados de explotacion de la Sociedad de |os periodos financieros cubiertos por la informacion
financiera histéricaincluida en € presente Folleto.

Reconocimiento de ingresos

En relacion con @ reconocimiento de los ingresos del segmento de negocio de proyectos llave en
mano, la Sociedad va facturando dichos ingresos en base a certificaciones parciales, a medida que se
van finalizando determinadas etapas dd proyecto, de manera que el reconocimiento de los ingresos
se efectlia gradualmente desde la fase de disefio hasta la fase de conexion y entrega final de los
proyectos llave en mano.

Para € reconocimiento de los ingresos derivados de los contratos que incluyen la construccion,
instalacion y puesta en funcionamiento de proyectos llave en mano, la Sociedad sigue € método de
porcentgje de realizacion. Dicho porcentaje se calcula sobre los ingresos totales fijados en €
contrato, y se determina por la relacion entre los costes incurridos hasta la fecha y |os costes totales
previstos para la realizacion del proyecto. Los costes de |os contratos se reconocen cuando se incurre
en ellos y se clasifican como existencias. Este método requiere que, a cada fecha de cierre contable la
Sociedad realice una estimacion de los costes en 1os que ha incurrido, calculado como un porcentaje
de los costes totales estimados para cada proyecto en cuestion. A continuacion la Sociedad reconoce
como ingreso en dicho periodo & mismo porcentaje sobre e precio estipulado en € contrato relativo
a cada proyecto en cuestion.

La diferencia entre el importe de la produccién y € importe facturado hasta la fecha de los estados
financieros se recoge como “Clientes por facturas pendientes de emitir” dentro del epigrafe de
“Clientes y otras cuentas a cobrar”. A su vez, los importes de las cantidades facturadas
anticipadamente por diversos conceptos (anticipos a clientes) se reflgjan en € pasivo del balance de
situacion dentro del epigrafe “ Acreedoresy otras cuentas a pagar”.
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En los casos en que la Sociedad no puede redlizar una estimacion fiable de los ingresos
correspondientes a un proyecto Ilave en mano, los ingresos del contrato en cuestion se reconocen
Unicamente hasta € importe de los costes incurridos por la Sociedad en el proyecto en cuestion, que
previsiblemente seran recuperados por la Sociedad. En sentido opuesto, en los casos en que la
Sociedad puede realizar una estimacion fiable de los ingresos correspondientes a un proyecto llave
en mano, dichos ingresos se reconocen gradualmente a lo largo de toda la duracién del contrato.
Ademés, en e supuesto de que fuera previsible que los costes totales asociados a un proyecto
determinado pudieran exceder los ingresos totales de la Sociedad asociados @ mismo proyecto, la
pérdida estimada se reconoce de forma inmediata como un gasto.

A efectos de contabilizacion y facturacidn, se distinguen cuatro sub-fases en que la Sociedad va
facturando | os ingresos derivados de | os proyectos [lave en mano mediante certificaciones parciales a
medida que va g ecutando y finalizando dichas del proyecto Ilave en mano, de forma que la Sociedad
percibe ingresos gradual mente a lo largo del desarrollo del proyecto llave en mano:

()  Ingenieria: representa aproximadamente € 25% del precio total del proyecto llave en mano;

(i)  Entrega de los modulos fotovoltaicos: representa aproximadamente el 60-65% del precio total
del proyecto llave en mano;

(iii)  Construccion/ estructura: supone menos del 3% del precio total del proyecto Ilave en mano;

(iv) Instalacion eléctrica'y conexién a la red: suele suponer €l 10% del precio total del proyecto
[lave en mano;

Los ingresos provenientes de los modulos fotovoltaicos y de los paneles solares térmicos se
reconocen una vez que la Sociedad ha traspasado a comprador todos |os riesgos significativos y la
posicion derivada de la titularidad, lo que tipicamente coincide con € momento de la entrega los
maodulos fotovoltaicos y de | os paneles solares térmicos.

Mantenimiento de mérgenes

Hasta la fecha, la Sociedad ha obtenido margenes de ganancia elevados en sus distintas actividades
de negocio. En el caso de la Sociedad, tales mérgenes se han visto particularmente af ectados en lo
que respecta a la linea de médul os fotovoltaicos, en € primer trimestre de 2007, por la suscripcién
por parte de la Sociedad de contratos de venta de médulos fotovoltaicos por un importe que supone
un precio de MW/euro sensiblemente superior a los aplicados habitualmente en & mercado y que
responde a hecho de que bajo dichos contratos Solaria presta determinados servicios adicionales de
pre-ventay post-venta, que justifican dicho mayor precio.

Es posible que en periodos futuros |os mérgenes obtenidos por la Sociedad no sean comparables con
los obtenidos por la Sociedad en los periodos financieros cubiertos por la informacion financiera
historica incluida en el presente Folleto.

b)  Factores clave que afectan alos resultados de explotacion de la Sociedad

Estos son los factores mas significativos que af ectan a los resultados de explotaci 6n de la Sociedad:

Disponibilidad y precio dd silicio

El silicio es la materia prima base esencial de las células solares utilizadas por la Sociedad en su
produccion de modulos solares y serd € material esencial de las células solares y wafers una vez la
Sociedad comience la produccién de los mismos. El mercado dd silicio ha registrado historicamente
una fuerte volatilidad y subidas de precios. Entre los factores que pueden afectar al precioy a la
disponibilidad del silicio cabe citar |os siguientes:

Capacidad de produccion de silicio. Aunque entre 1998 y 2003 hubo un considerable exceso de
oferta, recientemente la demanda ha superado la oferta, 1o que ha conducido a un pronunciado
incremento del precio del silicio. Algunos productores de silicio estan realizando actualmente
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grandes inversiones para expandir sus capacidades de produccién y nuevos agentes del mercado
estén estableciendo importantes plantas de produccidén como respuesta a la escasez de silicio de
calidad solar. Por este motivo la Sociedad prevé que en 2008 exista una considerable capaci dad
adicional, aunque no existe certeza de que vaya a remediarse por completo el desequilibrio entre
ofertay demanda.

Demanda de silicio por usuarios no fotovoltaicos. El silicio lo utilizan, en grandes cantidades,
una amplia variedad de industrias, fundamentalmente de eectrénica y de hardware informético.
Las fluctuaciones de la demanda de silicio de calidad electronica pueden provocar la volatilidad
del precio y de la disponibilidad de silicio como materia prima y llevar a los fabricantes a
alternar su produccion de silicio de calidad eectronica por silicio de calidad solar, 1o que puede
afectar, asu vez, a precioy aladisponibilidad de silicio de calidad solar.

Eficiencias de la produccion fotovoltaica / tecnologias alternativas. Los avances en |os procesos
de fabricacién de tecnologia solar que reducen la cantidad de silicio necesaria por watio de
electricidad generado (por gemplo, reducciones del espesor de los wafers) o la adopcion de
tecnologias alternativas que reduzcan sustancialmente o eliminen la necesidad de silicio en los
sistemas fotovoltaicos pueden tragr consigo un descenso de la demanda de silicio de calidad
solar y gercer una presion alabaja sobre los precios.

La Sociedad ha contratado e suministro de productos de silicio (células solares y wafers) con un
numero reducido de proveedores, siendo los acuerdos con ellos normalmente contratos a corto plazo
gue contemplan revisiones trimestrales de precios. Estos contratos disponen normalmente que
cualquiera de las partes podra resolver € contrato, sin que de ello se derive responsabilidad, si no se
llega a un acuerdo sobre €l precio en la revision periddica que corresponda. Esto contrasta con el
caso de algunos de los competidores de la Sociedad, que obtienen su suministro de materias primas
mediante contratos a largo plazo (por g emplo, contratos a cinco o a diez afios), 10s cuales es posible
que dispongan que los precios permaneceran fijos durante toda la vigencia del contrato. La estrategia
de la Sociedad de contratos a corto plazo con revisiones trimestrales de precios asume que el
suministro estard disponible més alla de su plazo de vigencia 'y que se producird un descenso gradual
del precio de mercado de las materias primas que necesita. Durante cualquier revision trimestral de
precios, un proveedor puede, no obstante, elegir cancelar € acuerdo de suministro si la Sociedad no
acepta @ precio propuesto. De igual modo, a término del plazo de vigencia del contrato de
suministro, un proveedor podria negarse a renovar € acuerdo, por eemplo, porque desee primar
aquellos de sus clientes que estén dispuestos a celebrar contratos de suministro con mayores plazos o
con precios fijos. En esas circunstancias, es posible que la Sociedad no sea capaz de obtener un
suministro aternativo en condiciones competitivas o incluso que ni siquiera pueda obtenerlo.
Adicionalmente, toda vez que los precios contemplados en los acuerdos de suministro suscritos por
la Sociedad son revisados trimestralmente, ésta es, en general, mas sensible, ya sea favorable o
desfavorablemente, a las variaciones de los precios del silicio que aquelos de sus competidores que
obtienen sus materias primas con arreglo a contratos a mas largo plazo y con precios fijos.

Aungue hasta € momento la Sociedad no ha tenido dificultades para obtener un suministro estable
de productos de silicio en condiciones favorables y toda vez que la Sociedad entiende que, a corto y
medio plazo, la oferta de silicio excedera la demanda, |0 que conducira a una caida gradual de los
precios, no existe certeza de que € precio o la disponibilidad de silicio vayan a satisfacer las
expectativas de la Sociedad o de que ésta vaya a poder seguir obteniendo un suministro continuado
de células solares y wafers en condiciones competitivas o siquiera de que vaya a poder obtenerlo en
absoluto. La disponibilidad, € suministro contratado y € precio de las células solares y wafers
tienen una importancia capital para la utilizacion de la capacidad de la Sociedad (y, por ende, parala
planificacion de cualquier incremento futuro de la capacidad de produccién), para e aumento de sus
ventas e ingresos y para la capacidad de la Sociedad de atender sus obligaciones de entrega de
productos a sus clientes. En consecuencia, las fluctuaciones del precio del silicio pueden afectar
considerablemente a los resultados de explotacion de la Sociedad, al tiempo que la entrega tardia de
productos y la escasez de suministro pueden afectar adversamente a su produccion.
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Demanda en € sector

El negocio y d crecimiento de los ingresos de la Sociedad dependen de la demanda de energia solar.
Aunque la energia solar se utiliza desde hace varias décadas, ha sido en los Ultimos afios cuando €
mercado de la energia solar ha crecido considerablemente. Seglin Solarbuzz, empresa internacional
de consultoria e investigacion en materia de energia solar, d mercado mundial de energia solar,
medido por las instalaciones anuales de sistemas solares, ha registrado un importante crecimiento,
pasando de 345 MW en 2001 a 1.700 MW en 2006, lo que supone una CAGR (tasa anualizada
compuesta de crecimiento) del 37,6%. Las proyecciones de Solarbuzz apuntan a que en 2010 las
i nstalaci ones anuales de sistemas solares alcanzaran los 4.400 MW. Pese a este fuerte crecimiento, €
mercado de energia solar permanece en una fase de desarrollo relativamente temprana y persiste la
incertidumbre sobre hasta qué punto se producird una adopcion generalizada de los médulos
fotovoltaicos. Si la tecnologia fotovoltaica resultase ser inadecuada para una adopcién generalizada o
si la demanda de médulos fotovoltaicos no se desarrollase lo suficiente, @ mercado de productos
fotovoltaicos podria contraerse, estancarse o crecer a una tasa reducida.

Adicionamente, el crecimiento significativo y los rapidos avances tecnol 6gicos en los mercados de
energia solar han resultado y podrian seguir resultando en una considerable volatilidad en € precio
de los productos fotovoltaicos. Si la demanda de energia solar continla en aumento, podrian
emerger nuevos participantes en € mercado y los competidores de la Sociedad podrian expandir y
diversificar su produccion. Cualquier incremento de la presion competitiva en los mercados en los
que opera la Sociedad, con la consiguiente reduccion del precio de los productos fotovoltaicos,
podria reducir los beneficios de la misma y, del mismo, modo, una mayor competitividad en los
mercados en que la Sociedad pretenda participar en e futuro podria impedirle hacerlo de forma
rentable o incluso participar en absoluto. Asimismo, las innovaciones tecnolégicas aplicadas a los
productos fotovoltaicos, como por gemplo las destinadas a incrementar la eficiencia de las células
solares 0 a reducir la cantidad de materia prima empleada en la produccion de células solares,
podrian derivar en que los productos fotovoltaicos de la Sociedad devengan no competitivos. Si la
Sociedad no fuera capaz de vender sus productos de forma competitiva, tanto en términos de precios
como de rendimiento, podria perder cuota de mercado, lo cual, a su vez, podria traducirse en una
reduccion de losingresos y de la rentabilidad y afectar negativamente a |l os resultados de explotacion
de la Sociedad.

Subvenciones

Hoy en dia, d coste por watio de el ectricidad generado por energia solar es muy superior al coste por
watio de electricidad generado por otras fuentes, como las plantas de combustibles fosiles, las
centrales hidroeléctricas y nucleares y los parques edlicos. En consecuencia, las Administraciones
Plblicas estatales, autondmicas y locales en Espafia han concedido subvenciones e incentivos
econdmicos para dar a sector de la energia solar un plazo durante e cual mejore su competitividad
frente a otras tecnologias y reducir la dependencia de Espafia de las fuentes de energia
convencionales. Estas subvenciones e incentivos revisten la forma de tarifas, primas, préstamos a
bajos tipos deinterés y otros incentivos a los usuarios finales, distribuidores, integradores del sistema
y fabricantes de productos de energia solar con vistas a fomentar @ uso de la energia solar en
aplicaciones conectadas alared y auténomas.

La Sociedad se ha beneficiado en € pasado, y continla beneficidndose, de ayudas de las
Administraciones estatal, autondmica y local en forma de subvenciones y ayudas a la inversion.
Ademés, la demanda de los médul os fotovoltaicos y productos “llave en mano” de la Sociedad se ve
muy favorecida por la disponibilidad y la cuantia de las subvenciones e incentivos econdémicos
dirigidos a los usuarios finales. Toda reduccion o diminacion de estas subvenciones e incentivos
econdmicos podria tener una repercusion adversa sobre los beneficios y 1os resultados de explotacién
de la Sociedad.

En € apartado 10.1 del presente Documento de Registro se describen en detalle las subvenciones y
ayudas publicas recibidas por la Sociedad hasta la fecha.
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Expansién de la capacidad de produccion de la Sociedad y comienzo de nuevas lineas de produccién

Como consecuencia dd importante crecimiento del sector fotovoltaico, en los Ultimos afios la
demanda de mddulos fotovoltaicos ha sobrepasado, en general, la oferta disponible. Dadas estas
condiciones de mercado, la Sociedad entiende que el rapido desarrollo y expansion de su capacidad
de produccion ha tenido una importancia decisiva en € incremento de sus ingresos y beneficios, que
se ha desarrollado, en lineas generales, en consonancia con la expansion de su volumen y capacidad
de produccion. La Sociedad halogrado incrementar su capacidad de produccion mediante cuantiosas
inversiones en plantas de produccion e inmovilizado material (sobre todo maquinaria para la
produccién), lo que se reflgjd en un incremento de la partida del balance “Inmovilizado material”
desde 290.642 euros a 31 de diciembre de 2004 hasta 7.219.437 euros a 31 de diciembre de 2006 y
hasta 11.043.989 a 31 de marzo de 2007. Estas inversiones fueron financiadas con cargo a recursos
propios, préstamos, subvenciones e incentivos, y alos beneficios de explotacion.

Tal y como se describe anteriormente en d presente apartado 9.2.1, la Sociedad planea invertir
aproximadamente 426 millones de euros durante los gjercicios 2007 a 2010 en una serie de proyectos
de expansi6n adicionales.

La Sociedad entiende que su éxito futuro dependera en gran medida de su capacidad para completar
la construccion de sus instalaciones de produccion y lineas de fabricacion de forma eficiente en
términos de tiempo y costes, de acuerdo con su plan de negocio. Si la Sociedad no es capaz de
cumplir dichos objetivos, podria verse impedida para expandir su negocio, reducir sus costes por
watio/hora, mantener su posicion competitiva, satisfacer sus obligaciones contractuales o
incrementar o mantener su rentabilidad. La capacidad de la Sociedad para incrementar su capacidad
de produccién y comenzar la produccion de células solares y wafers esta sujeta a ciertos riesgos e
incertidumbres, algunos de los cuales escapan al control directo de la Sociedad. Si la Sociedad no
fuera capaz de expandir sus actividades de acuerdo con su plan de negocio, su negocio, expectativas,
situacion financiera y resultados de explotaci dn podrian verse seriamente afectados.

Fluctuaciones de lostipos de cambio

La Sociedad realiza algunas operaciones en divisas extranjeras, en particular, en ddlares
estadounidenses, siendo especiamente significativos los pagos realizados en dolares para d
suministro de células solares. En 2006, alrededor del 40% de los costes de explotacion soportados
por la Sociedad se realizaron en ddlares estadounidenses, correspondiendo estas compras en moneda
extranjera a la adquisicion de células solares. Por tanto, la Sociedad esta expuesta a las fluctuaciones
de los tipos de cambio de divisas, que podrian entrafiar diferencias negativas de cambio. Debido a la
depreciacion, en los Ultimos afios, del dolar estadounidense frente al euro, la Sociedad ha realizado
una unica operacion de cobertura hasta la fecha. La Sociedad continuara realizando un seguimiento
de la evolucién del tipo de cambio del dolar estadounidense y llevar4 a cabo operaciones de
cobertura cuando y en la medida en que lo estime oportuno. Al margen de dichas coberturas, toda
evolucion desfavorable de los tipos de cambio, en particular del euro frente a ddlar estadounidense,
podria tener una repercusion adversa en la situacion financiera y |os resultados de explotacion de la
Soci edad.

Niveles de los tipos de interés

Las instalaciones fotovoltaicas conectadas a la red se financian, en gran medida, con deuda. Este
método de financiacion es empleado tanto en las instalaciones fotovoltaicas de pequefia y mediana
potencia instalada, promovidas por particulares, empresas o administraciones publicas, como en las
plantas fotovoltaicas de mayor capacidad. El marco de tipos de interés relativamente bajos de los
ultimos afnos ha tenido, en general, una incidencia positiva sobre la rentabilidad de las instalaciones
fotovoltaicas, a tiempo que ha reducido la rentabilidad previstay € atractivo de algunas inversiones
alternativas.

Una tendencia alcista de los tipos de interés podria reducir la rentabilidad de las instalaciones
fotovoltaicas financiadas con deuda, incrementar la rentabilidad prevista de inversiones alternativas
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y traducirse en un descenso de la demanda de sistemas fotovoltaicos. Si se diera esta circunstancia,
ello podria, a su vez, reducir la demanda de | os productos de la Sociedad, hacer descender 10s precios
de mercado de los productos fotovoltaicos y tener un efecto sustancial adverso en el negocio, las
perspectivas, la situacion financieray los resultados de explotacion de la Soci edad.

Asimismo, en la medida en que la Sociedad mantenga sus niveles actuales de endeudamiento
financiero o los incremente en funcidn de las necesidad de financiacion de su plan de expansién, una
evolucion al alza de los tipos de interés podria tener un efecto negativo en la situacion financiera y
resultados de explotacion de Solaria.

Entorno econémico general

En opinion de la Sociedad, sus perspectivas de negocio, situaciéon financiera y resultados de
explotacion dependen en mayor medida del marco regulatorio que del entorno econdémico general, de
ahi que & mercado fotovoltaico europeo haya experimentado una evolucion més favorable que la de
la coyuntura econdmica general de la Union Europea. No obstante, una ralentizacion sostenida del
crecimiento econdmico en Espafia y/o en la Union Europea podria traer consigo un descenso de las
inversiones en general y del sector de energias renovables en particular, e inducir al sector publico a
reducir las subvenciones e incentivos gubernamental es.

9.2.2 Cambiosen las ventas netas o ingr esos en los estados financier os

Véanse | os apartados 20.1 y siguientes del presente Folleto.

9.2.3 Informacidn relativa a cualquier actuacion o factor de orden gqubernamental,
econémico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan afectado o
pudier an afectar de maner aimportante a las oper aciones del emisor

Durante los gercicios 2004, 2005 y 2006, y en los meses transcurridos del gercicio 2007, no se ha
producido ninguna actuacién o factor de orden gubernamental, econdémico, fiscal, monetario o
politico que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante a las
operaciones de la Sociedad, a salvo de o descrito en el apartado 5.1.4 anterior respecto de la entrada
en vigor del nuevo Codigo Técnico de la Edificacion y el RD 661/2007, por e que se regula la
actividad de produccion de energia eléctrica en régimen especia y de determinadas instalaciones de
tecnologias asimilables del régimen ordinario.

RECURSOS FINANCIEROS

I nformacién relativa a los recur sos financieros del emisor (a corto y alargo plazo)

Hasta la fecha, la Sociedad ha financiado sus actividades principalmente con tesoreria procedente de
las actividades ordinarias, con subvenciones y con otros incentivos, asi como con aportaciones de
capital realizadas por sus accionistas, y como con financiacion recibida de entidades de crédito. La
Sociedad seguird necesitando cuantiosos recursos financieros, entre otras cosas, (i) para financiar €
incremento de la capacidad de produccion de la Sociedad y la construccion de sus nuevas
instalaciones de produccion, (ii) para sufragar la compra por la Sociedad de los suministros de silicio
y otras materias primas que la Sociedad preve adquirir en cantidades crecientes conforme se expanda
Su negocio, (iii) para financiar posibles necesidades de capital circulante y (iv) para hacer frente a
otros gastos de explotacion de la Sociedad. La Sociedad prevé seguir requiriendo de financiacion
externa a condiciones de mercado para atender sus necesidades de recursos financieros,
especialmente, en cuanto que entiende que algunas de los préstamos subvencionados de los que
actualmente disfruta podrian, a corto plazo, dejar de estar disponibles, debido a la mayor dimensién
de su actividad de negocio, aungue no ocurre lo mismo con las subvenciones a fondo perdido, a las
que la Sociedad estima que podra seguir accediendo.
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A continuacion se presentan la situacion del patrimonio neto de la Sociedad para los gercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 y para @ periodo de 3 meses finalizado

€l 31 de marzo de 2007 conforme aNIIF;

Atribuible a los socios de la Sociedad

(NITF) (en euros)
%‘% Reserva Vﬁrﬁ; Beneficiosno Dividendo a d%o
REE Tlega  YPHTHE digribuidos  cuenta  SEAEEEC
Saldo a 1 de enero de 2004 92.300 - - - - 3.929
Resultado del ejercicio - - - - - 79.646
Total ingreso reconocido en 2004 - - - - - 79.646
Ampliaciones de capital 150.030 - - - - -
Distribucién resultado 2003 - 393 3.536 - - (3.929)
Saldo a 31 de diciembr e de 2004 242.330 393 3.536 - - 79.646
Resultado del ejercicio - - - - - 23.003
Total ingreso reconocido en 2005 - - - - - 23.003
Ampliaciones de capital 535.270 - (59.990) - - -
Distribucién resultado 2004 - 7.965 71.681 - - (79.646)
Saldo a 31 de diciembr e de 2005 777.600 8.358 15.227 - - 23.003
Resultado del ejercicio - - - - - 5.642.759
Total ingreso reconocido en 2006 - - - - - 5.642.759
Ampliaciones de capital - - - - - -
Distribucién resultado 2005 - 2.300 20.703 - - (23.003)
Saldo a 31 de diciembr e de 2006 777.600 10.658 35.930 - - 5.642.759
Resultado del periodo B - B - - 2.830.001
Total ingreso reconocido para los 3 -
meses finalizados € 31 de marzo de 2007 - - - - 2.830.001
Distribucién resultado 2006 i - - 5642759 (2.410.000) (5.642.759)
Saldo a 31 de mar zo de 2007 (*) 777.600 10.658 35.930 5.642.759  (2.410.000) 2.830.001

(*) No auditado

Total Patrimonio
Neto
96.229
79.646
79.646
150.030
325.905
23.003
23.003
475.280
824.188
5.642.759
5.642.759

6.466.947
2.830.001

2.830.001
(2.410.000)

6.886.948

Seincluye a continuacion e detalle del endeudamiento financiero bruto, neto y total a 31 de diciembre
de 2006, 2005 y 2004 y a 31 de marzo de 2007 (bajo NIIF):

(NIIF)

Deudafinancieraacorto plazo @ ..........coccovovvovveeveeeeeenn,

Deuda financieraamedioplazo @ .........cccooovvovviveiecenn,
Deudafinancieraalargoplazo @ .........cocoovovoeeeeeieeren,
Endeudamiento FinanCiero Bruto...........ccooovevvvvenveiecieeninnn
Efectivo y equivalentes a efectivo .........cccocoveieriiieiiienieene

Deudafinancieraneta® .........oooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen,
Proveedoresy acreedores comerciales.........ocoocveieeeneeenienenne
Anticipos recibidos de clientes © ...,
Acreedores Administraciones PUbliCas..........cccveeeceeeeevcieeeennns
Proveedoresde inmovilizado ..........ccoovveeeeeieccciveeeee e

Otros pasiVos COMENtES ......vuie it ieeeiieaiaee e e

Total Acreedoresy otras CUENtas 8 Pagar .........coeveeereeereeennnns

Endeudamiento Total Neto

Fondos propios/ Endeudamiento Finan. Bruto

Deuda Financiera Neta/ EBITDA®

Deuda Finan, a C/P/ Endeudamiento Finan. Bruto
Endeudamiento Financiero bruto/ Total Patrimonioy Pasivo

31.12 31.03.2007
2004 2005 2006 @
(en euros)
. 35.318 421.317 7.615194  15.126.269
.. 419.766 566.685 4.865.064 5.251.215
. 90.809 886.787 3.905.036 3.920.130
.. 545.893 1.874.789  16.385294  24.297.614
. 59.914 1.267.110 4.227.789 4571728
485.979 607.679 12.157.505  19.725.886
. 64.140 1.110.977 3.519.952 3.593.341
- - 2.565.348 3.318.692
. 8.548 37.838 52.036 79.324
- - 2.424.826 7.319.026
- - 1172 123
72.688 1.148.815 8563334  14.310.506
558.667 1.756.494  20.720.839  34.036.392
59,7% 44% 39,5% 28,3%
4,0 448 1,36 4,39%
6,5% 22,5% 46,5% 62,3%
49,1% 41,4% 41,6% 44,2%
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@ No auditado
@ Deuda que vence en un afio o en un plazo menor desde la fecha de cierre del balance.
® Deuda que vence en un plazo comprendido entre un afio y cinco afios desde la fecha de cierre del balance.

“ Deuda que vence en més de cinco afios desde |afechade cierre del balance.

® La Deuda Financiera Neta se ha caculado como el Endeudamiento Financiero Bruto (que incluye préstamos de
entidades de crédito, deudas por leasing, polizas de crédito, pdlizas de importacion y créditos documentarios, asi como los
intereses devengados y no pagados correspondientes a cada periodo) menos el efectivo y equivalentes a efectivo.

© Esta partida refleja las sumas facturadas alos clientes de la Sociedad antes de la conclusion del correspondiente proyecto
“Ilave en mano”, que la Sociedad contabiliza como un pasivo en su balance hasta que se reconoce el ingreso en funcion del
grado de avance del proyecto. Véase lanota 2.21 de laMemoria relativa a los estados financieros auditados de la Sociedad
correspondientes alos g ercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 preparados bajo NIIF.

O El Endeudamiento Total Neto esta compuesto de |a Deuda financiera neta més el Total acreedores y otras cuentas a
pagar.

® EBITDA calculado como beneficio de explotacién més gastos de amortizacion, més pérdidas netas en engjenacion de
activos no corrientes, més pérdida por deterioro de cuentas de clientes.

- Deudas con entidades de crédito

La politica general de la Sociedad, ha sido la de financiar su expansion y e desarrollo ordinario de
sus actividades principalmente a través de fuentes de financiaci6n ajena asi como con fondos propios

Los datos relativos a conjunto de los préstamos y créditos que mantiene la Sociedad con entidades
de crédito y otras instituciones a 31 de marzo de 2007 son los siguientes, no existiendo en los
mismos ni garantias reales ni compromisos (“covenants") financieros o de otro tipo relevantes:
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Euros
Tipode
Fecha interés CortoPlazo LargoPlazo Total
Entidad Importeoriginal Operacién vencimiento efectivo
CajaDuero 412.496 Préstamo 12-11-2011 5,18% 33.600 146.655 180.255
CajaDuero 546.557 Préstamo 14-04-2012 5,18% 44.400 213.991 258.391
CDTI 347.680 Préstamo 30-06-2013 4,45% 40.181 258.680
298.861
MO Industria 400.000 Préstamo 30-11-2015 4,45% - 311.818 311.818
Me Industria 861.053 Préstamo 15-12-2015 4,45% - 671.231 671.231
CajaRurd 1.500.000 Préstamo 10-06-2013 4,54% 214.284 1.178.127 1.392.411
CajaRurd 4.500.000 Préstamo 15-06-2016 4,79% - 4.500.000 4.500.000
CajaMadrid 1.800.000 Préstamo 23-10-2011 4,72% 402.612  1.397.388 1.800.000
MO Industria 500.000 Préstamo 30-09-2016 4,45% 372.988
- 372.988
Intereses
devengados no 109.463 - 109.463
pagados
844.540  9.050.878 9.895.418
Barclays Bank 53.540 Leasing 17-01-2012 3,25% 11.801 39.193 50.994
Barclays Bank 51.063 Leasing 29-12-2011 3,25% 11.211 36.487 47.698
Barclays Bank 62.668 Leasing 29-12-2011 3,25% 13.752 44.787 58.539
36.764 120.467 157.231
Limite
concedido
CajaRurd 2.000.000 Pdliza crédito 25-05-2007 4,93% 1.805.452 i 1.805.452
CajaRurd - Pdliza crédito @ 02-03-2007 0% (77) ) (77)
CajaMadrid 1.150.000 Pdliza crédito 22-03-2008 5,43% 949.966 i 949.966
CajaRurd 150.000 Altaremuneracion - - 74.919 i 74.919
CajaRura 10.000.000 Poliza de - - 5.833.000 5.833.000
importacion @ .
Banesto 6.500.000 Péliza de 14-12-2007 - 5.564.132 5.564.132
importacion @ .
Intereses
devengados no 17.573 17.573
pagados -

14.244.965 14.244.965

15.126.269  9.171.345 24.297.614

(1) Dicha podliza de crédito suscrita con Caja Rurd vencio con fecha 2 de marzo de 2007, arrojando un saldo final a favor
de la Sociedad a 31 de marzo de 2007.

(2) Las Pdlizas de importacion son, en su mayoria, créditos documentarios suscritos por la Sociedad en relacion con
operaciones de comercio exterior, principamente adquisiciones de materia prima e inmovilizado realizadas en €
extranjero.

Para informacion méas detallada sobre las deudas de la Sociedad con entidades de crédito, constiitese
la nota 16 de las notas explicativas relativas a los estados financieros auditados de la Sociedad
correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, preparados bajo
NIIF y la nota 10 de las notas correspondientes a | os estados financieros intermedios de la Sociedad
cerrados a 31 de marzo de 2007, preparados bajo NIIF.
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- Proveedores y acreedores comerciales

Desde e gercicio 2004 a 31 de marzo de 2007, se ha producido un incremento en los saldos de
proveedores a corto y largo plazo, motivado fundamentalmente por € hecho de que, (i) como
consecuencia del aumento de actividad de la sociedad desde € gjercicio 2006, se generan mayores
saldos a pagar a proveedores y acreedores comerciales por compras de materias primas para la
produccién; (ii) en 2006 y 2007 se produce el aumento por los anticipos de clientes correspondientes
a la facturacion de proyectos Ilave en mano por un importe superior al grado de avance rea de
dichos proyectos; y (iii) € incremento en todos los afios de los proveedores de inmovilizado es
coherente con las mayores actividades de inversion que esté realizando la Sociedad en Puertollano:
linea de fabricacién de mddulos fotovoltaicos y térmicos, ampliaciones de la lineas, instalaciones
para la fabricacion de células, y demés inversiones en inmovilizado descritas en el apartado 5.2 del
presente Folleto.

- Garantias comprometidas con terceros
El detalle de los avales otorgados por la Sociedad a 31 de marzo de 2007 es €l siguiente:

Beneficiario Concepto Euros
Ayuntamiento de Puertollano Construccién en Poligono La Nava ll 6.000
Ayuntamiento de Puertollano Construccién en Puertollano 6.000
Banco Cooperativo Espafiol IRS Bonificado — Coberturatipointerés 300.000
Instituto de Crédito Oficid Contragarantia por avales concedidos a CDTI @ 347.680
Ministerio de Industria Obligaciones de préstamo sin tipo de interés 500.000
CDTI Ayuda reembolsable (1 aval) 26.800
CDTI Ayuda reembolsable (12 aval es de 26.740 euros) 320.880
Ministerio de Industria Préstamo reembolsable 400.000
Ministerio de Industria Préstamo reembolsable 861.052
Operaciones de comercio exterior Aval extranjero @ 1.768.200

(1) Asegura el afianzamiento a Caja Rural de los riesgos que ésta asuma como consecuencia de los avales otorgados por la
mismaafavor de Solaria

(2) Se deriva de una pdliza de afianzamiento extranjero determinada como aval para las operaciones de importacion que
realizala Sociedad.

- Cobertura de tipos de interés o de tipo de cambio

El detalle de los activos y pasivos por instrumentos de cobertura al cierre de los gercicios 2004,
2005y 2006 esde siguiente:

Euros
2006 2005 2004
Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo
Valores razonables de los instrumentos
financieros derivados no cobertura:
- Tipo de interés - 30.600 - - - -
- Tipo de cambio 11.966 - - - - -

11.966 30.600 - - - -

a)  Coberturadetipo deinterés

Con € objeto de cubrir las fluctuaciones en los tipos de interés aplicable a los préstamos contratados
con Caja Rural por importes de 1.500.000 y 4.500.000 euros respectivamente, la Sociedad tiene
suscrita una operacion de cobertura de tipo de interés con el Banco Cooperativo Espafiol, cuyas
caracteristicas principal es son las siguientes:

- Importe nominal inicial: 5.892.857,14 euros (con amortizaciones semestrales)
- Fecha operacion: 29 de agosto de 2006
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- Fechadeinicio: 11 de diciembre de 2006
- Fecha de vencimiento: 12 de diciembre de 2011

- El tipo de interés asegurado fijo es del 3,96%. En e caso de que € Euribor toque la barrera del
5%, la bonificacién de intereses ser4 Unicamente del 0,10%, dd tipo aplicable bajo los
contratos de préstamo (respectivamente, & Euribor més 0,50 puntos bajo € préstamo por
importe de 1.500.000 euros, y del Euribor més 0,75 puntos bajo e préstamo por importe de
4.500.000 euros).

En relacion a esta operacion, la Caja Rural de Ciudad Real otorgé una garantia ante € Banco
Cooperativo Espariol a favor de la Sociedad para responder de las obligaciones que pudieran
derivarse de la operacidn del Interest Rate Swap (IRS) Bonificado sobre tipos de interés por importe
de 300.000 euros.

Adicionalmente a los derivados de cobertura de tipo de interés y cobertura tipo de cambio que la
Sociedad tenia contratados a 31 de diciembre de 2006 y que contintian vigentes a 31 de marzo de
2007, la Sociedad ha suscrito una nueva operacion de cobertura de tipo de interés con Caja Madrid,
con el objetivo de cubrir las fluctuaciones en € tipo de interés aplicable a un préstamo formalizado el
25 de abril de 2007 por importe de 6.000.000 euros con dicha entidad. Las caracteristicas principal es
de la operacion son las siguientes:

- Importe nominal inicial: 6.000.000 euros (con amortizaciones semestrales)
- Fecha operacion: 25 de abril de 2007

- Fecha deinicio: 25 deabril de 2007

- Fecha de vencimiento: 25 de octubre de 2010

- Referencia de liquidacion: Euribor a 12 meses. La cobertura contratada consiste en que alin en
el caso de que e Euribor supere la barrera de 5,10 puntos, € tipo méximo aplicable a la
Sociedad bajo € contrato de préstamo seré en todo caso de 5,10 puntos.

b)  Cabertura detipo de cambio

Con € objeto de cubrir las fluctuaciones del tipo de cambio del euro con € ddlar americano en la
operacion de crédito documentario con Spire Corporation por importe de 3.000.000 ddlares
americanos, la Sociedad ha contratado un seguro de cambio con , la Cgja Rural de Ciudad Real, con
las siguientes caracteristicas:

- Fecha de contratacion: 7 de diciembre de 2006
- Tipo de cambio pactado: 1,3377 euro/ dolar americano

- Fecha de vencimiento o liquidacion del seguro de cambio: 20 de junio de 2007

- Subvenciones asociadas a las inversiones principal es del emisor

Solaria ha obtenido una serie de ayudas y subvenciones por razon del sector de actividad en @ que
operay en € contexto del compromiso de la Sociedad con lainnovaciony € desarrollo tecnol6gico e
industrial en sus procesos productivos.

Es intencion de Solaria continuar cumpliendo estrictamente con las condiciones impuestas a la
misma por razdn de la concesion de dichas subvenciones.

Dichas subvenciones y ayudas, asi como su relacion con las inversiones llevadas a cabo por la
Sociedad, seresumen en @ siguiente cuadro y se describen en mayor detalle a continuacion.

Concedente Fecha Concepto eimporte Recibido a Pendientealafecha
31.03.2007 del Folleto
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IRMCDSCM (1) 17.01.2006 Subvencion por 0€ 4.546.364,50 €
importe de
4.546.364,50 €

CDTI (2) 29.09.2004 Préstamo 347.680 € 0€
reembolsable sin
intereses de 347.680 €

DGl 26.07.2005 Préstamo 400.000 € 0€
reembolsable sin
intereses de 400.000 €

DGl 12.07.2006 (6) Préstamo 500.000 € 0€
reembolsable sin
intereses de 500.000 €

DGl 05.10.2005 Préstamo 861.052,50 € 0€
reembolsable sin
intereses de
861.052,50 €

FUNDESCOP/ 27.05.2005 Venta de 41.291 m? n.a n.a

Ayuntamiento de deterrenosal€/m?

Puertollano

FUNDESCOP (4) 12.04.2007 Adjudicacién de na na
62.722 m? de terrencs
a5€/m?

IDAE (5) 12.11.2004 Bonificacion de 28.801 € 0€
intereses

IDAE 14.04. 2005 Bonificacion de 38.002€ 0€
intereses

@ Instituto para la Reestructuracion de la Mineria del Carbon y Desarrollo Alternativo de las Comarcas Mineras del

Ministerio de Industria, Comercio y Turismo

2 Centro para e Desarrollo Tecnolégico Industrial

(©)] Direccion General de Desarrollo Industrial del Ministerio de Industria

4 Pendiente de aprobacion definitiva por € Ayuntamiento de Puertollano

5) Instituto parala Diversificacién y Ahorro de Energia (IDAE)

(6) Con fecha 12 de julio de 2006 la DGI dict6 la propuesta de resolucion provisiond para la concesion de la

subvencion ala Sociedad por importe de 500.000 euros. A pesar de que la DGI no ha dictado resolucion definitiva
que confirme expresamente la concesion de la subvencion ala Sociedad, si ha procedido a abonar dicho importe a
la Sociedad durante € primer trimestre de 2007. en consecuencia, €l importe de la subvencion (500.000 euros)
aparece contabilizado en los estados financieros intermedios de la Sociedad correspondientes al trimestre cerrado a
31 de marzo de 2007.

Programa de Reactivacién Econémica de las Zonas de Mineria

El Ingtituto para la Reestructuracién de la Mineria del Carbén y Desarrollo Alternativo de las
Comarcas Mineras del Minigterio de Industria, Comercio y Turismo (en adelante, € “Instituto”)
concedié a la Sociedad, con fecha 17 de enero de 2006, la ayuda solicitada para un proyecto de
puesta en marcha de una planta destinada a la fabricacion de paneles solares térmicos y una linea de
fabricacion de células solares en Puertollano.

Estas ayudas son otorgadas a proyectos de inversion empresarial en zonas de mineria'y su entorno,
con €l fin de generar actividades econdmicas alternativas y crear nuevos puestos de trabajo para
incentivar € desarrollo de dichas zonas.
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La inversion subvencionable asciende a la cantidad de22.731.822,50 euros, y la cuantia de la
subvencion concedida a 4.546.364,50 euros, esto es aproximadamente un 20% de la inversiéon es
objeto de la subvencion. Dicha subvencion sera abonada una vez se haya realizado por completo la
inversién subvencionable, si bien, dado que se trata de un proyecto cuya ejecucién excede de un
periodo de doce meses, la Sociedad puede solicitar pagos a cuenta sobre e 25%, 50%, y 75% de la
inversion efectuada. Para hacer efectiva la subvencion, la Sociedad debera justificar
convenientemente la inversién de dichas cantidades.

La Saociedad debe cumplir determinadas condiciones, entre las que destacan por su importancia:

larealizacion delainversion no mas tarde del 31 de diciembre de 2007 y mantenerla hasta e 31
de diciembre de 2012; y

el mantenimiento de los puestos de trabajo existentes a tiempo de la concesién de la ayuda y la
creacion, llegada la fecha de 28 de febrero de 2008, de 90 puestos de trabgjo adicionales,
debiendo mantenerlos, como minimo, hasta & 28 de febrero de 2011.

En caso de no cumplirse las anteriores condiciones, la ayuda maxima se reduciré en proporcion al
grado de incumplimiento.

La Sociedad tendra que constituir una garantia mediante aval a favor del Instituto, por & importe de
la ayuda concedida e intereses de demora desde e momento de la firma del Acta de Comprobacion
de cumplimiento de las condiciones, hasta la fecha del cumplimiento de la condicién de
mantenimiento de empleo.

A la fecha del presente Folleto, Solaria no ha recibido aln cantidad alguna con cargo a esta
subvencion. Una vez la Sociedad reciba los fondos provenientes de la ayuda concedida, dichos
fondos contribuirdn a financiar las inversiones futuras de la Sociedad, descritas en el apartado 5.2.3.
anterior.

Programa Nacional dela Energia

La Direccién General de Desarrollo Industrial del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
(DGI) concedi6 ala Sociedad, con fechas 26 de julio de 2005, 5 de octubre de 2005 y 12 de julio de
2006, tres préstamos reembolsables sin intereses, por importes de 400.000 euros, 861.052,50 euros y
500.000 euros respectivamente.

Dichas ayudas estaban sujetas a determinadas condiciones, todas las cuales fueron debidamente
cumplidas por la Sociedad. El importe de |os respectivos préstamos reembolsables fue destinado por
Solaria a la financiaciéon de las inversiones en inmovilizado iniciadas por la Sociedad, y que se
describen en los apartados 5.2.1. y 5.2.2. anteriores.

Centro para e Desarrollo Tecnoldgico Industrial (CDTI)

El CDTI, 6rgano dependiente del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, concedio a la
Sociedad, con fecha 29 de septiembre de 2004, una ayuda reembolsable para un proyecto de
desarrollo de una linea de fabricacién de médul os fotovoltaicos.

Estas ayudas son otorgadas dentro del marco de colaboracion en el desarrollo de proyectos de
innovacion tecnoldgica del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.

Laayuda concedida consiste en la concesion a la Sociedad de un préstamo reembolsable sin intereses
por importe de 347.680,00 euros, siendo € presupuesto financiable de 869.200,00 euros, esto es,
aproximadamente un 40% del importe de lainversion.

La concesién de la ayuda reembol sabl e estaba sujeta al cumplimiento de diversas condiciones, todas
las cuales fueron debidamente cumplidas por la Sociedad. El importe del préstamo reembolsable fue
destinado por Solaria a la financiacion de las inversiones en inmovilizado iniciadas por la Sociedad,
y que se describen en los apartados 5.2.1. y 5.2.2. anteriores.
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Instituto para la Diversificacion y Ahorro de Energia (I DAE).

La Sociedad suscribi6 con fechas 12 de noviembre de 2004 y 14 de abril de 2005, dos préstamos con
Caja Duero al amparo del Contrato de Financiacion “Linea de Financiacion de Inversiones en
Energias Renovables y Eficiencia Energética’ suscrito entre la Caja Duero y € Ingtituto de Crédito
Oficial (ICO). Dicha linea es fruto de la colaboracién entre e ICO y e Ministerio de Ciencia y
Tecnologia através del Instituto parala Diversificacion y Ahorro de Energia (IDAE).

En virtud de la Linea de Financiacion acordada entre el IDAE-ICO y las entidades financieras, €
IDAE concedi6 a la Sociedad, bajo los mencionados préstamos, bonificaciones por intereses por
importes de 28.801 euros y 38.002 euros, respectivamente.

Subvenciones por compra de terrenos

La Sociedad suscribio con fecha 5 de septiembre de 2004, un convenio con la agencia de desarrollo
Fundescop, para la obtencién de bonificaciones e incentivos econdmicos para la instalacion de un
proyecto empresarial en la zona de Puertollano.

Como consecuencia de dicho convenio, y tras la tramitacién del correspondiente expediente
administrativo, la Sociedad adquiri6 del Ayuntamiento de Puertollano, mediante escritura de
compraventa otorgada € dia 27 de mayo de 2005, dos parcdas con una superficie total de 41.291,00
m2, por d precio total de 41.291,00 euros, esto es, arazon de 1 euro/ m>.

La concesion de la ayuda se sujeta a cumplimiento de las siguientes condiciones durante un periodo
de 24 meses desde lafirma del contrato, por parte de Solaria, en los plazos determinados en el propio
convenio:

el otorgamiento de la escritura publica de compra venta de los terrenos, la finalizacion de los
proyectos técnicos, la solicitud de la licencia de obras y la puesta en marcha de la industria,
requisitos que ala fecha del presente Folleto ya han sido cumplidos por la Sociedad; y

la contratacion de 80 trabajadores, requisito que a la fecha del presente Folleto también ha sido
cumplido por la Sociedad.

A la fecha del presente Folleto, la Sociedad ya ha cumplido las condiciones mencionadas en 10s
parrafos anteriores.

Asimismo, Solaria suscribié con fecha 12 de abril de 2007 un convenio con la agencia de desarrollo
Fundescop, en relacion con € desarrollo de una instalacion para la fabrica de wafers y células
solares, en una parcela con una superficie total de 62.722 n situada en & Poligono Industrial La
Navalll, propiedad de Ayuntamiento de Puertollano.

En virtud de dicho convenio, Fundescop se compromete expresamente a prestar asistencia
profesional a la Sociedad para el desarrollo de dicha instalacién de produccion de wafers y células
solares, asi como a informar favorablemente la concesion de todas las ayudas que sean aplicables a
proyecto, entre ellas, la compraventa de la parcela de 62.722 m % por el precio total de 313.610 euros,
esto es, arazon de 5 euros/m>.

Este convenio se encuentra pendiente de aprobacion definitiva por € Ayuntamiento de Puertollano.

Por su parte, la Sociedad se obliga al cumplimiento de las siguientes condiciones, en los plazos
determinados en el propio convenio:

el otorgamiento de la escritura publica de compraventa de los terrenos y la finalizacion de los
proyectos técnicos en e plazo maximo de 6 meses desde la firma del convenio;

la solicitud delalicencia de obras en €l plazo maximo de 8 meses desde lafirma del convenio;
la puesta en marcha de laindustria en el plazo méximo de 2 afios desde la firma del convenio; y

la contratacion de 120 trabajadores, y € mantenimiento de su contratacion durante un periodo
minimo de 4 afios a contar desde que se haya alcanzado dicho nimero de puestos de trabajo.
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Ademas, en virtud de los dos convenios mencionados en los parrafos anteriores que la Sociedad ha
suscrito con Fundescop, Solaria puede solicitar, a través de Fundescop, la aplicacion de las siguientes
bonificaciones: (i) bonificacion de hasta € 95% sobre la cuota resultante del Impuesto de
Construccién, Instalaciones y Obras; (ii) subvencién, en su caso, equivalente a 50% de la cuota
municipal del Impuesto de Actividades Econdmicas correspondiente al primer afio de su actividad,
del 40% el segundo afio y del 30% €l tercer afio; y (iii) la tasa de la licencia de obras tendra la
consideracion de deducible de lo abonado en concepto de Impuesto de Construccién, Instalaciones y
Obras.

En garantia de los proyectos de inversiéon y de conformidad con el articulo 10 del Reglamento de
Incentivos a la Inversion, el convenio con Fundescop de 12 de abril de 2007 prevé e establecimiento
de un gravamen sobre la finca en cuestion, de forma que la misma responde del cumplimiento de las
condiciones en virtud de las cuales | os terrenos sean adjudicados a Solaria. En consecuencia, en caso
de que Solaria incumpliese las condiciones impuestas a la misma, los terrenos objeto de la
bonificacion revertirian afavor de Ayuntamiento de Puertollano.

Dicho gravamen sdlo podr4 ser cancdlado una vez é Ayuntamiento de Puertollano certifique €
cumplimiento de las condiciones en virtud de las cuales los terrenos fueron adjudicados a Solaria.

Explicacion de las fuentes v cantidades y descripcion narrativa de los flujos de tesoreria del
emisor

La siguiente tabla incluye informacion sobre las variaciones de tesoreria a 31 de diciembre de 2006,
2005y 2004 y a 31 de marzo de 2007 (bgjo NIIF):
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(NIIF)

31.12.04 31.12.05 31.12.06 31.03.07%
Flujos de efectivo de actividades de explotacion:
Efectivo (utilizado en)/ generado por las operaciones (19.968) 996.642 (5.664.062)  (1.171.785)
Intereses pagados (3.887) (34.371) (201.613) (153.423)
Impuestos sobre soci edades pagados (20.827) (41.456) (42.598) (4.080)
Efectivo neto (utilizado en)/ generado por actividades de
explotacién (44.682) 920.815 (5.908273)  (1.329.288)
Flujos de efectivo de actividades de inversion:
Adquisicion deinmovilizaciones materiales (263.113)  (1.913.521) (5.177.388)  (3.837.687)
Ingresos por la enajenacion de inmovilizaciones materiales - - 109.397 -
Adquisicion de activos intangibles - - (15.740) -
Desembolso en la constitucion de depésitos a corto plazo (460.000) - (602.270) (3.000)
Ingresos liquidacion de depésitos a corto plazo - 460.000 - -
Adquisicion de activos financieros disponibles parala venta (36.026) - - -
Créditos concedidos a partes vinculadas - (522.791) - -
Reembol sos de créditos concedidos a partes vincul adas 34.079 - 98.309 1.607
Intereses recibidos 365 4.770 129.473 34.852
Efectivo neto utilizado en actividades deinversion (724.695)  (1.971.542) (5.458.219)  (3.804.228)
Fluj os de efectivo de actividades de financiacion:
Dividendos pagados - - - (2.410.000)
Ingresos por la emisién de parti cipaciones ordinarias 150.030 475.280 -
Ingresos por subvenciones recibidas 123.748 230.770 -
Ingresos por deudas con entidades de crédito 673.256 1.807.610 11.475.077 5.916.391
Reembol sos de deudas con entidades de crédito (128.705) (295.045) (445.231) (29.773)
Ingresos netos por cuentas corrientes con entidades de crédito - 56.098 3.428.705 1.998.801
Reembol so de deudas por leasing - (16.790) (131.380) (7.964)
Efectivo neto generado en actividades de financiacion 818.329 2.257.923 14.327.171 5.477.455
Aumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo 48.952 1.207.196 2.960.679 943.939
Efectivo y equivalentes d efectivo al inicio del gercicio 10.962 59.914 1.267.110 4.227.789
Efectivoy equivalentes al efectivo al cierredd gercicio 59.914 1.267.110 4.227.789 4.571.728

Nota: (1) Sin auditar.

Las fuentes y flujos de tesoreria de la Sociedad estan estrechamente ligados a la estructura y
naturaleza de los ingresos y costes que componen su cuenta de resultados.

Respecto dd origen de fondos, la principal fuente de obtencion de dichos fondos, durante el gercicio
2006 y €l primer trimestre del gercicio 2007, hace referencia a los préstamos obtenidos por la
Sociedad de diferentes instituciones financieras. Por este motivo, € efectivo neto generado en
actividades de financiacion asciende a 14.327.171 euros y 5.477.455 euros a 31 de diciembre de
2006 y 31 de marzo de 2007 respectivamente. Durante los gjercicios 2005 y 2004, la Sociedad
recibié ademas fondos de sus socios a través de le emision de participaciones y se beneficié de
ciertas subvenciones recibidas.

Dichos fondos han sido aplicados fundamentalmente a actividades de inversion, relacionadas con el
aumento de la capacidad productiva instalada en la fébrica de Puertollano. Por este motivo €
efectivo neto utilizado en actividades de inversion asciende a 5.458.219 euros y 3.804.228 euros al
31 dediciembre de 2006 y 31 de marzo de 2007 respectivamente. Dd mismo modo, € efectivo neto
utilizado en actividades de inversion asciende a 1.971.542 euros en e gercicio 2005 como
consecuencia fundamentalmente de la inversién en edificios y maquinariay a 724.695 euros en €
gjercicio 2004 debido a anticipos efectuados para la adquisicion de inmovilizado y la constitucion de
depdsitos.

Asimismo, en los periodos terminados a 31 de diciembre de 2006 y 31 de marzo de 2007, la
aplicacion de estos fondos se ha dedicado también a las necesidades de fondos derivadas de las
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actividades de explotacion, en relacion fundamentalmente con la adquisicion de materia prima y
otros aprovisionamientos necesarios para la fabricacion de médul os fotovoltaicos y pane es térmicos,
y con €l objetivo de crear un stock minimo de seguridad de materias primas. Asimismo, las
operaciones comerciales con clientes y proveedores generaron también una necesidad de
financiacion en esos periodos. Por este motivo e efectivo neto utilizado en actividades de
explotacion asciende a 5.908.273 euros y 1.329.288 euros a 31 de diciembre de 2006 y 31 de marzo
de 2007 respectivamente.

El incremento desde el gercicio 2004 a 31 de marzo de 2007 en los epigrafes de “efectivo y
equivalentes al efectivo” se debe principalmente a los importes de los préstamos solicitados a
entidades bancarias que entran como efectivo y que al cierre de cada gercicio o periodo no se han
utilizado en su totalidad para la adquisicion de inmovilizado y/o materias primas para la produccion
que son las principal es fuentes de salida de efectivo de la Sociedad. También este efectivo se genera
porque la Sociedad habitualmente cobra de sus clientes en un periodo més corto que aquel en @ que
realiza sus pagos a proveedores, lo que permite que se genere tesoreria.

Tal como se ha comentado anteriormente, las principales partidas que suponen una entrada y salida
de fondos durante el egercicio 2006 y durante el primer trimestre del gercicio 2007, son las
siguientes:

Entrada de fondos

Ingresos menos reembolsos de deudas con entidades de crédito e ingresos netos por cuentas
corrientes con entidades de crédito que fueron de 14.458.551 euros en € gercicio 2006 y de
7.895.419 euros en @ primer trimestre de 2007.

Salida de fondos

Gastos de compra de materias primas (células fotovoltaicas) por importe de 22.281.718 euros 'y
8.483.542 euros a 31 de diciembre de 2006 y 31 de marzo de 2007 respectivamente.

Inversiones en inmovilizaciones materiales por importe total de 5.328.043 euros y 3.891.230
euros al 31 de diciembre de 2006 y 31 de marzo de 2007 respectivamente.

Pago de dividendos por importe de 2.410.000 en el primer trimestre del gercicio de 2007

Fondo de maniobra

(NIIF)

31.12.2004 31.12.2005 31.12.2006 31.03.2007(*)
Exigencias - 125.280 17.655.387 21.441.217
Clientesy otras cuentas a cobrar 223.547 275.146 8.987.103 16.579.543
Créditos a empresas vinculadas - - 591.194 611.114
Activos financieros disponibles para la venta 460.642 36.026 600.000 600.000
Instrumentos financi eros derivados - - 11.966 2.828
Gastos anticipados - - 20.135
Activos por impuestos corrientes - 16.311 31.102 35.174
Efectivo y equivalentes d efectivo 59.914 1.267.110 4.227.789 4.571.728
Activos corrientes 744.103 1.719.873 32.104.541 43.861.740
Deudas con entidades de crédito 35.318 421.317 7.615.194 15.126.269
Acreedores y otras cuentas a pagar 72.688 1.148.815 8.563.334 14.310.506
Ingresos diferidos 4114 253.803 58.544 146.082
Instrumentos financi eros derivados - - 30.600 53.800
Pasivos por impuestos corriente 15.286 - 2.785.162 4.163.602
Pasivos corrientes 127.406 1.823.935 19.052.834 33.800.259
Fondo de maniobra 616.697 (104.062) 13.051.707 10.061.481
Fondo de maniobra operativo 131.479 (985.881)  15.266552  19.455.880
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(*) No auditado

(1) Calculado como la diferencia entre la suma de los saldos de existencias, clientes y otras cuentas a cobrar, gastos
anticipados y activos por impuestos corrientes, y la suma de los saldos de acreedores y otras cuentas a pagar,
ingresos diferidos y pasivos por impuestos corrientes.

Comentarios a las variaciones interanuales:

En € gercicio 2004 se registré un fondo de maniobra positivo de 616.697 euros, como consecuencia
fundamentalmente de la existencia de unos depdsitos a corto plazo por importe de 460.000 euros,
contabilizados como activos financieros disponibles parala venta en activos corrientes.

El fondo de maniobra negativo del gercicio 2005 es debido fundamentalmente a la existencia de
1.148.815 euros en la cuenta de acreedores y otros activos a pagar, que representa las deudas
comerciales de la Sociedad con proveedores y otros acreedores, asi como con las Administraciones
Publicas. Adicionamente, los ingresos diferidos procedentes de los intereses implicitos de los
préstamos obtenidos por la Sociedad sin tipo de interés, se registraron como pasivo corriente, ya que
estaba previsto incurrir en el gasto financiado por los mismos en €l gercicio siguiente.

En e gercicio 2006 y primer trimestre del gercicio 2007 la Sociedad generé un fondo de maniobra
positivo por importe de 13.051.707 euros y 10.061.481 respectivamente. Este resultado fue debido
fundamentalmente a incremento del importe de existencias de la Sociedad, que comenzé la
produccién de modulos fotovoltaicos y paneles térmicos, incrementando la cifra de activos
corrientes. Asimismo, durante € gercicio 2006, con € objetivo de crear un stock minimo de
seguridad de materias primas, la Sociedad realizd unas compras de células fotovoltaicas superiores a
resto de los gercicios, las cuales se encuentran activadas como existencias dentro de los activos
corrientes. Este stock de seguridad equivale aproximadamente a 1 mes de produccién.
Adicionalmente, la Sociedad contaba en ambos periodos con un importe significativo de efectivo y
equivalentes a efectivo, como consecuencia sobre todo, como se ha explicado anteriormente, de la
financiacion recibida de entidades financieras. El resto de operaciones comerciales entre clientes y
proveedores no han tenido variaciones importantes que hagan que & fondo de maniobra sufra
oscilaciones significativas.

Periodos medios de cobro y pago

El periodo medio de pago se ha calculado exclusivamente para los proveedores relacionados con
aprovisionamientos de materias primas y es el resultado de dividir el saldo de dichos proveedores a
cierre dd gercicio entre € importe de aprovisionamientos corregidos por € efecto de laimposicion
indirecta. Este ratio reflgja el intervalo medio de tiempo transcurrido desde que se realiza una
compra de aprovisionamientos hasta que se abona el importe del mismo. Durante € eercicio 2006 y
en el primer trimestre del gercicio 2007, d periodo medio de pago a proveedores fue de 34 y 21
dias, respectivamente. Esta disminucion responde a circunstancias excepcionales y se debe
fundamentalmente a que durante e primer trimestre de 2007 la mayor parte de las adquisiciones de
materias primas (en particular, una factura pagada al proveedor de células E-ton por un importe
aproximado de 6.000.000 euros), fueron pagadas a los proveedores durante e mismo periodo, razén
por la cual la Sociedad ha aumentado el nivel de créditos documentarios contratados con entidades
financieras.

El periodo medio de cobro se ha calculado como el resultado de dividir € saldo de clientes a cierre
de cada gercicio entre € importe de las ventas corregida por @ efecto de la imposicion indirecta.
Esteratio reflgja € intervalo medio de tiempo transcurrido desde que se realiza una venta hasta que
se cobra e importe de la misma. Durante €l gercicio cerrado del afio 2006 y en el periodo de marzo
2007, el periodo medio de cobro a clientes fue de 11 y 44 dias, respectivamente. EI aumento del
periodo medio de cobro durante e primer trimestre de 2007 responde a circunstancias excepcional es
y encuentra su explicacion, por una parte, en que la Sociedad ha facturado una parte significativa de
sus ventas durante @ mes de marzo, por lo que estos importes se encuentran pendientes de cobro a
cierre de ese periodo; y por otra parte a que durante € primer trimestre de 2007 ha habido un cliente
significativo que de manera excepcional ha cancelado una deuda de 3.762.000 euros mediante un
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pagaré con vencimiento a 90 dia, debido al retraso en la financiacidn bancaria para € proyecto que
dicho cliente est4 llevando a cabo. Adicionalmente durante € gercicio 2006, la Sociedad habia
cobrado la mayor parte dd importe registrado como ingresos por proyectos “llave en mano”,
actividad que comenzo en dicho gercicio.

I nfor macién sobr e las condiciones de los préstamos v la estructur a de financiacion del emisor

Ver agpartado 10.1 anterior.

Infor macién relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recur sos de capital que, directa
o indirectamente, haya afectado o pudier a afectar de maner a impor tante a las oper aciones del
emisor

No existen restricciones sobre €l uso de |0s recursos de capital. No obstante |o anterior, determinados
contratos financieros imponen e cumplimiento de ratios financieros, si bien dichos ratios son
esténdar en este tipo de contratos.

Informacién relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para cumplir los
compromisos mencionadosen 5.2.3y 8.1.

La explicacion sobre las fuentes de fondos necesarias para cumplir con los compromisos de
inversion asumidos por la Sociedad se detalla en el apartado 5.2.3 del presente Folleto.

INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTESY LICENCIAS

Si bien la Sociedad, seguin se describe en € apartado 6 del presente Folleto, emplea en sus procesos
productivos maguinariay equipamiento con un elevado componente tecnol égico y sin perjuicio de su
clara vocacion de innovacion, desarrollo y mejora industrial y tecnol6gica, Solaria no depende en la
actualidad de ninguna patente especifica.

(@ Investigaciony desarrollo

A lafecha del presente Folleto, Solaria cuenta con 7 empleados que realizan tareas de investigacion
y desarrollo de productos en las éreas técnicas y de ingenieria. La Sociedad ha suscrito acuerdos de
colaboracion para la investigacion y € desarrollo con la Universidad de Castilla La Mancha y otros
organismos de investigacion. Asimismo, Solaria busca la cooperacion estratégica con proveedores,
clientes y fabricantes de maquinaria y equipos, a fin de megjorar los productos y los procesos de
fabricacion. Solaria ha colaborado y continua colaborado estrechamente con Spire y Gorosabel en €
disefio, construccion y optimizacion de la linea de produccién de médulos fotovoltaicos y la
proyectada linea de produccion de células solares. Como parte de esta colaboracién, Spire y
Gorosabel proporcionan equipos de técnicos que realizan un seguimiento in-situ y regulan el
funcionamiento de la maquinaria de Solaria, en las propias instalaciones de la Sociedad, con €l fin de
mejorar su capacidad de produccion y su eficiencia. Asimismo, Solaria estd buscando actualmente un
proveedor tecnoldgico para progresar en la proyectada expansion hacia la fabricacion de wafers
solares.

En reconocimiento a la actividad de investigacion y desarrollo de Solaria'y a su despliegue en sus
procesos de fabricacion, la Sociedad ha recibido en diciembre de 2006 € Premio a la Innovacion
Empresarial que concede la Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales, una
organizacion naciona que representa a mas de un millén de empresas espafiolas, tanto publicas como
privadas.
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El objetivo principal de las actividades de investigacion y desarrollo de Solaria es la optimizacion del
producto y €l proceso, con €l objetivo especifico de mejorar |os nivel es de eficiencia de los productos
y llegar areducir los costes asociados.

Durante los afios 2004, 2005 y 2006 y durante € primer trimestre de 2007, la Sociedad no ha
incurrido en gastos de investigacion y desarrollo.

- Energia fotovoltaica

En e area de médulos fotovoaltaicos, la mayor parte de las actividades de investigacion y desarrollo
de la Sociedad se han centrado, hasta la fecha, en incrementar la productividad mediante €
desarrollo de equipos de produccion més eficientes, € aumento de la automatizacion y la eliminacion
delos cuellos de botella. Para las etapas previas de la cadena de valor fotovoltaica (células y wafers),
Solaria ha investigado junto con Spire, las tecnologias de fabricacion més avanzadas, con €l fin de
poder disefiar y mejorar las lineas de produccion que estan en construccién en la actualidad.

Solaria prevé continuar dedicando importantes recursos a la investigacion y desarrollo, con €
objetivo a largo plazo de reducir alin mas e coste por watio de la dectricidad solar generada por los
sistemas fotovoltaicos, utilizando sus médul os fotovoltaicos a un nivel que compita, sobre la base de
sistemas no subvencionados, con € precio de distribuciéon de electricidad en los mercados clave
europeos. A este respecto, Solaria prevé centrarse en las siguientes iniciativas de investigacion y
desarrollo, que en su opinion contribuirdn alin mas a su competitividad:

Tecnologias de fabricacion de mddulos fotovoltaicos. Solaria tiene previsto centrarse en €
desarrollo de técnicas de pruebas y diagndstico para mejorar la eficienciay € rendimiento de
produccion de modulos fotovoltaicos. Asimismo, la Sociedad esta estudiando tecnologias de
reflexion y transmision de laluz en el interior del modulo fotovoltaico, con € fin de incrementar
la absorcién luminica de las cdlulas solares y consiguientemente, su potencia producida.

Tecnologias de fabricacion de células solares y wafers. A medida que la Sociedad amplie su
actividad a la fabricacion de cdulas solares y wafers, la misma tiene previsto redlizar inversiones
en e desarrollo de tecnol ogias de proceso, con €l fin de incrementar las eficiencias de conversion
de sus células solares, y alcanzar mayores niveles de productividad y automatizacion.

Nueva tecnologia de modulos. Solaria se centrard en una serie de proyectos de investigacion a
medio y largo plazo, con € fin de desarrollar tecnologias de concentracion, células de alta
eficiencia (superior a 15%) y células solares de la siguiente generacion. La tecnologia de
concentracion consiste en obtener un efecto multiplicador en la generacion de energia por medio
del efecto Optico de rebote de la luz en un sistema concentrador.

La sociedad llevara a cabo los mencionados procesos de investigacion tanto a través de recursos
internos como a través de sus relaciones de colaboracién con universidades y organismos de
colaboracion y de la colaboracion estratégica con proveedores de equipamiento.

- Energia Solar térmica

En el area de paneles solares térmicos, las actividades de investigacion y desarrollo de la Sociedad se
han centrado, hastala fecha, en € disefio y construccion de sus panelesy su linea de montaje. Solaria
pretende continuar dedicando recursos a las actividades de investigacion y desarrollo, con € fin de
mejorar la productividad y la eficiencia de la linea. Asimismo, Solaria pretende colaborar
estrechamente con sus clientes con € fin de mejorar su colector solar Solaria DTH, a fin de
garantizar que el mismo satisface las exigencias cambiantes del sector espafiol de la construccién,
tanto en términos de rendimiento como de precio.
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La Sociedad solicitara diferentes lineas de apoyo a la innovacion tecnol égica con € fin de desarrollar
mejoras en su colector solar Solaria DTH, haciendo especial hincapié en la mejora de los resultados
del coeficiente dptico y de absorcion del mismo. Asimismo, Solaria esta bargjando la posibilidad de
desarrollar una linea de fabricacién de absorbedores que le permita controlar esa fase del proceso.

Una linea de fabricacion de absorbedores es una linea semi-automética de fabricacion de la parrilla
de cobre a través de la cual circula el agua con anticongelante que recorre e interior del médulo. Es
la “parrilla de calentamiento” del liquido, sobre la que se establece una capa que permite que la
radiacién solar adecuada para € calentamiento traspase la parrillay caliente e fluido.

(b) Patentes, licencias, marcasy dominios

- Patentesy licencias

En la actualidad, Solaria entiende que su actividad no depende de patentes, licencias o procesos de
fabricacion protegidos y, en su opinidn, no existen patentes o licencias necesarias para la explotacion
de su negocio. La produccion actual de modulos fotovoltaicos y paneles solares térmicos de la
Sociedad est4 basada en métodos técnicos estandar que no estan protegidos por patentes. A medida
que la Sociedad desarrolle en mayor medida sus métodos para producir modulos fotovoltaicos y
paneles solares términos y comience su produccion de cdlulas solares y wafers, la proteccion legal de
su propia propiedad intelectual e industrial asi como la no-infraccion de la propiedad intelectual e
industrial de terceros puede cobrar cada vez mas importancia. Aunque la Sociedad entiende que para
el desarrollo de su actividad no depende de patentes, licencias o procesos de fabricacion protegidos,
Solaria tiene previsto iniciar un proceso de solicitud de patentes para algunos componentes de la
tecnol ogia empleada en sus procesos de producci on.

Con respecto, entre otros, a los conocimientos de Solaria que no sean patentables y los procesos
cuyas patentes sean dificiles de exigir, la Sociedad se sirve de contratos de confidencialidad y de
proteccion del secreto comercial paravelar por sus intereses. Solaria entiende que muchos elementos
de sus procesos de produccion fotovoltaica y térmica solar entrafian conocimientos, tecnologia o
datos que no estén cubiertos por patentes o solicitudes de patentes, incluidos procesos técnicos,
disefios de equipos y procedimientos. Todo el persona de investigacion y desarrollo ha suscrito
contratos de confidencialidad y de informacion exclusiva con la Sociedad. Dichos contratos abordan
cuestiones de proteccion de la propiedad intelectua e industrial y exigen a los empleados de Solaria
la cesidn de todas las invenciones, disefios y tecnologias que contribuyan a desarrollar durante su
relacion laboral con la Sociedad. Asimismo, Solaria exige a sus proveedores y socios de negocio la
celebracion de contratos de confidencialidad antes de revelar aspectos sensibles de la tecnologia.

Aunque la Sociedad no se considera dependiente actualmente de patentes y licencias, la misma
depende, no obstante, de una serie de expertos y especialistas interncs.

- Marcas

A lafecha del presente Folleto, Solaria ha obtenido proteccién como marca para varios nombres en
Espafia y en Europa o ha solicitado dicha proteccion. Dicha proteccion incluye la marca de texto
“Solaria’, cuyo registro como marca asi como € logotipo para su uso en Espafia, ha sido concedido a
la Sociedad, habiéndose solicitado a nivel europeo. Asimismo, la Sociedad ha solicitado €l registro
como marca de la marca“ Solaria Energiay Medio Ambiente’.

- Dominios

Solaria es titular de los siguientes dominios de Internet: “solariaenergiacom”, “solariaenergia.net”,
“solariaenergiainfo” y “solariaenergia.biz”.

La Saociedad no ha sido objeto de demandas en materia de propiedad intel ectual e industrial.
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INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

Tendencias recientes mas significativas de la produccién, ventas e inventario, y costes y precios
de venta desde @ fin del Ultimo g ercicio hasta la fecha del Documento de Registro

Ver apartado 6.1.2 anterior.

I nfor macién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas, compromisos o
hechos gue pudier an razonablemente tener una incidencia impor tante en las perspectivas del
emisor, por 1o menos para el gercicio actual

Ver apartado 6.1.2 anterior.

PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS
Solaria ha optado por no incluir ninguna prevision o estimacion sobre beneficios.

Declar acidon que enumer e los principales supuestos en los que & Emisor ha basado su prevision
0 Su estimacion

No aplicable.

Debe incluirse un infor me elabor ado por contables o auditor es independientes que declar e que,
ajuicio de esos contables o auditor es independientes, la prevision o estimacion se ha calculado
correctamente sobre la base declarada, v que € fundamento contable utilizado para la
prevision o estimacion de los beneficios es coher ente con las politicas contables del Emisor

No aplicable.

L a prevision o estimacion de los beneficios debe pr epar ar se sobre una base comparable con la
infor macién financier a histérica

No aplicable.

Si d Emisor ha publicado en un Documento de Registro una prevision de beneficios para una
fecha no transcurrida, debe entonces proporcionar una declaracion de si_efectivamente ese
pronodstico sigue siendo tan correcto como en la fecha del Documento de Registro, o una
explicacion de por qué el prondstico ya

no esvalido, S esees € caso
No aplicable.

ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y
ALTOSDIRECTIVOS

Nombre, direcciéon profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas, indicando las
principales actividades que éstas desarrollan al margen del emisor, s dichas actividades son
significativas con respecto a ese emisor:

a)  Miembrosde los érganos de administracion, de gestion o de supervision
(i)  Miembrosdd 6rgano de administracién

Los miembros del consgjo de administracion de la Sociedad alafecha del presente Folleto, asi como sus
cargos en e seno dd consgo, caracter de dichos cargos y direcciones profesionales, se detalan a
continuacion:
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Consgo de Administracion

Nombre Fecha de primer Cargo Caracter del Direccién profesional
nombramiento cargo
D. Enrique Diaz- 24 de mayo de 2007 Presidente Dominical C/ Blanca de Navarra n® 4, 28010 Madrid
Tejeiro Gutiérrez
D. Enrique Diaz- 24 de mayo de 2007 Vocal Ejecutivo C/ Nufiez de Balboa n° 120, 28006 — Madrid
Tejeiro Larrafiaga
D. Arturo Diaz- 24 de mayo de 2007 Vocal Ejecutivo C/ Nufiez de Balboa n° 120, 28006 — Madrid
Tejeiro Larrafiaga
D. Miguel Diaz- 24 de mayo de 2007 Voca Ejecutivo C/ Nufiez de Balboa n° 120, 28006 — Madrid
Tejeiro Larrafiaga
D. Manuel 24 de mayo de 2007 Voca Independiente P° dela Castellana n° 51, 28046 — Madrid
Azpilicueta Ferrer
D. Ifigo Sagardoy de 24 de mayo de 2007 Voca Independiente C/ Tutor n° 27, 28008 — Madrid
Simén
. Secretario

0. Joaquin Hevada  24demayode2007 ., na C/ Fortuny n°6, 28010 — Mackid

anez consgero)

(i)  Miembrosdelos 6rganos degestion y supervision.
La composicién y demas informacion relativa al Comité de Auditoria y a la Comisién de

Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad se recoge en € apartado 16.3 siguiente del presente
Folleto.

b)  Socioscomanditarios, s setrata de una sociedad comanditaria por acciones
No aplica, a tratarse de una sociedad an6nima.
C) Fundadores, s e emisor se constituyé hace menos de cinco afios

Los socios fundadores de Solaria fueron los integrantes de la familia Diaz-Tgeiro Larrafiaga, Don
Enrique Diaz-Teeiro Gutiérez, Dofla Maria Dolores Larrafiaga Horna y sus tres hijos, Enrique,
Arturoy Miguel Diaz-Tejeiro Larrafiaga.

Con fecha 24 de marzo de 2006, en virtud de la escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid,
D. Carlos de Prada Guaita, bajo € nimero 573 de orden de su protocolo, los integrantes de la familia
Diaz-Tejeiro Larrafiaga aportaron sus respectivas participaciones en Solaria a la sociedad de nueva
constitucion, Solaria DTL Corporacion, S.L.

d) Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor posee las
calificacionesy la experiencia apropiadas par a gestionar las actividades del emisor

No existen altos directivos de la Sociedad a lafecha dd Folleto, distintos de las miembros g ecutivos del
organo de administracién mencionados anteriormente.

Los altos directivos de la Sociedad son: D. Enrique Diaz-Tegjeiro Larrafiaga, D. Arturo Diaz-Tgero
Larrafiaga y D. Miguel Diaz-Tejeiro Larrafiaga, los cuales, ogtentan respectivamente los siguientes
cargos. Director Generd Financiero, Director General de Desarrollo Tecnoldgico y Director General de
Desarrollo Corporativo.

Natural eza de toda relacion familiar

Td y como se describe en otros gpartados del presente Folleto, Solaria estd participada
mayoritariamente, de forma indirecta, por los integrantes de la familia Diaz-Tejeiro Larrafiaga, quienes,
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a su vez, ocupan cargos en @ consgo de administracion de la Sociedad e integran asimismo €
organigrama directivo de la misma.

Datos sobre la preparacion v experiencia pertinentes de gestion

A continuacién se resume brevemente informacién sobre preparacion académica y trayectoria
profesional de los miembros de los 6rganos de administracion, de gestion y de supervision, y altos
directivos (0 sus representantes) a margen de sus funciones en Solaria:

D. Enrique Diaz-Teg eiro Gutiérrez

Es Ingeniero Superior Industrial por la Universidad Politécnica de Madrid, y miembro del Colegio
Oficial de Ingenieros Industriales de Madrid.

Ha sido Director de la sociedad Camping Gas Espafiola, sociedad integrante del Grupo Cointra, asi
como Director General en la compafiia Divigrasa (que forma parte del Grupo INI) y Director
Facultativo de Redes de Transporte de la compariia ASEI (integrada en el grupo Enagés).

Desde marzo de 1991 hasta la actualidad, viene ostentando |os siguientes cargos en varias empresas
relacionadas estrechamente con € sector de la energia, entre las que cabe destacar: (i) Instalaciones
Diaz-Tejeiro, S.L., empresa dedicada a las instalaciones energéticas y canalizaciones de gas natural,
que colabora con compafias como Gas Natura, Repsol y Cepsa, donde ostenta el cargo de
Presidente; y (ii) SEIDT, empresa dedicada la gasificacion de la zona Norte de la Comunidad de
Madrid, en la que ostenta e cargo de consegjero del egado.

D. Enrique Diaz-Teg eiro Larrafiaga

Es Licenciado en Administracion y Direccién de Empresas por la Universidad Complutense de
Madrid.

Ha complementado su formacion mediante el desarrollo de los siguientes cursos, impartidos por
AENOR (Asociacion Espafiola de Normalizacién y Certificacion): (i) curso de Implantacion y
Documentacion de un Sistema de Gestion de Calidad; (ii) curso para la Formacién de Auditor de
Calidad segin norma ISO 9000; v (iii) curso para la Formacion de Auditor de M edioambiente segin
norma 1SO 14000.

Hasta su incorporacion a equipo directivo de la Sociedad, desarroll6 su actividad profesional en
diversas compafiias relacionadas estrechamente con el sector de la energia, desempefiando diversas
funciones: (i) Instalaciones Diaz-Tgeiro, S.L., como Director dd Departamento de Calidad,
habiendo Ilevado a cabo la coordinacion, gestion e implantacion de la norma UNE EN 1SO 9001 e
ISO 14000 en la misma, asi como la gestion de las certificaciones correspondientes a través de
AENOR; vy (ii) IDT-SEIDT, como Director del Departamento Financiero.

D. Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiaga

Es Ingeniero Técnico Superior Industrial por la Universidad Politécnica de Madrid (ETSII), MBA
por € Instituto de Empresa y Experto en Sistemas Fotovoltaicos (Postgrado de la Universidad
Nacional de Educacion a Distancia).

Complementd su formacién con la preparacion de una serie de tesis especializadas, entre las que
cabe destacar las siguientes: (i) Signal Digital Processing, applications to Semiconductors Industry
(University of Liege); (ii) Proyectista Energia Solar Térmicay Fotovoltaica ( Centro de Estudios de
la Energia Solar); y (iii) "Technology, Manufacturing, and Market Trends in the International
Photovoltaics Industry”.

Ademés, durante su estancia en € Energy Resources Center (UIC), IL de Chicago realizd un
"Proyecto de desarrollo de tecnol ogia de células solares con tecnol ogia de semiconductores deindio
galioy nitrégeno y lineas de montaje y ensamblaje de alta velocidad de médul os fotovoltaicos'.
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Hasta su incorporacion a equipo directivo de la Sociedad, desarrollé su actividad profesional en
Instalaciones Diaz-Tejeiro, S.L., readlizando diversas labores como Director Técnico de dicha
sociedad.

D. Miguel Diaz-Tejeiro Larrafiaga
Es Ingeniero Superior Informatico por la Universidad Alfonso X el Sabio de Madrid.

Hasta su incorporacion a equipo directivo de la Sociedad, desarrollé su actividad profesional en
Ingtalaciones Diaz-Tegeiro, S.L., realizando diversas |abores dentro de departamento comercial.

D. Manud Azpilicueta Ferrer
Es Técnico Comercial y Economistade Estado y cuenta con una amplia experiencia empresarial.

Desde 1976 a 1985 fue Vicepresdente del Instituto Nacional de Industria (INI), Presidente de Banco
Unién y de Repsol Butano.

Ha sido, asimismo, Consgeo Delegado de Russell Reynolds Associates, una de las principales
consultoras internacional es de recursos humanos, durante 15 afios.

Actualmente, es Presidente de Europistas y pertenece a diversos consg0os asesores.
Ademés, es Presidente de Honor ddl Circulo de Empresarios, asociacion de la que fue Presidente.
D. Ifiigo Sagardoy de Simén

Es Licenciado en Derecho y Asesoria Juridica de Empresas por la Universidad Pontificia de Comillas
(ICADE) de Madrid, Doctor en derecho del Trabajo por la Universidad de Alcala de Henares (1994).
Asimismo, en 2003 compl eto su formacion académica con € Programa de Direccién General (PDG) del
IESE.

En la actudidad, es socio director y administrador tnico de la firma Sagardoy Abogados desde 1992 y
2006 respectivamente, vicepresidente y miembro de la Comision Ejecutiva de la Alianza sobre €
Deecho Internacional dd Trabgo, Pensiones, y Beneficios de los Empleados “luslaboris’
(International Employment Law, Pensions, and Employee Benefits Alliance) desde € afio 2000,
miembro de la Asociacion Europea de Abogados del Derecho del Trabgjo (European Employment
Lawyers Association) desde 2005, presidente del Consglo Asesor de IRCO, IESE desde 2001 y miembro
del Consgjo Asesor de la compariia Global Stategies, S.L., desde 2006. Es asimismo miembro de los
consgos de administracion de Broad Optical Access, cargo que ostenta desde 1998 y presidente del
consgjo de administracion de Laborpyme, S.L. desde d afio 2006.

Actualmente, es también vicepresidente y miembro del Patronato de la Fundacion Sagardoy desde €
afio 2002.

Asimismo, en e pasado reciente, hasido miembro de Consgjo Asesor de compariias como la Fundacion
Randstad (en 2004), y la sociedad People Matters (en 2005) asi como de CREADE desde € afio 2000
hasta 2004.

Ademés, ha sido asimismo miembro de los consgos de administracion de las siguientes compafiias: La
Moralgja Business Resort, S.L. desde 2002 hasta 2004, Audelco, S.L. desde 2001 hasta 2002, Fashion
World Design, S.L. en € afio 2002, y Watson Wyatt desde 2000 hasta 2002.

Tiene experiencia docente, como profesor titular de derecho del trabajo en diversas universidades y
como profesor en e curso de relaciones laborales ddl Instituto de Empresa de Madrid y en los Masters
de Abogacia Privada del Colegio de Abogados de Madrid y de Asesoria Juridica Laboral en e Centro
Garrigues.

D. Joaquin Hervada Y afiez

Es licenciado en Derecho y Asesoria Juridica de Empresas por la Universidad Pontificia de Comillas
(ICADE) de Madrid.
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Ha sido socio dd bufete de abogados José Mario Armero, y de la firma de abogados Hervada &
Klingemberg, hasta su incorporacion como socio a la firma internacional de abogados Freshfields
Bruckhaus Deringer Abogados, de la que actualmente es socio del departamento de derecho mercartil.

Cuenta con una amplia experiencia juridica en asesoria a empresas. Asi ha Sdo secretario no consgero
de la compafiia Corporacion Noroeste, S.A., letrado asesor de Cementos Cosmos, S.A. y representante
persona fisica de Cementos Lemona, S.A., compahia del Grupo Cimpor. Actualmente, es secretario no
consgero de la compafia Japanese Tobacco Internacional (JT1).

Nombres de todas las empresas y asociaciones de las qgue los miembros de los érganos de
administracion, de gestién y de supervision, y altos directivos de la Sociedad hayan sido, en
cualguier momento de los cinco afios anteriores, miembro de los 6rganos de administracion, de
gestion o de supervision, o socio, indicando s esa persona sigue siéndol o:

(i) D. Enrique Diaz-Tegjeiro Gutiérrez

Empresa/ Asociacion Egtatus Permanencia actual
Solaria DTL Corporacion, S.L. Socio titular del 20% del capital Si
social y Administrador Solidario
Ingtalaciones Diaz Tejeiro, S.L. Socio titular del 50% del capital i

social y Administrador

(i) D. Enrique Diaz-Tejeiro L ar rafiaga

Empresa/ Asociacion Egtatus Permanencia actual
SolariaDTL Corporacion, SL. Socio titular del 20% del capital social Si
Ingalaciones Diaz Tejeiro, S.L. Director del Departamento de Calidad No

(iii) D. Arturo Diaz-Tejero Larrafiaga

Empresa/ Asociacion Egtatus Permanencia actual
SolariaDTL Corporacion, SL. Socio titular del 20% del capital social Si
Ingtalaciones Diaz Tejeiro, S.L. Director Técnico No

(iv) D. Miguel Diaz-Tgeiro Larrafaga

Empresa/ Asociacion Egtatus Permanencia actual

Socio titular del 20% del capital social y Si

SolariaDTL Corporacion, SL. Administrador Solidario
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(v) D. Manuel Azpilicueta Ferrer

Empresa/ Asociacion Egtatus Permanencia actual
Indra Sistemas, S.A. Consgjero Si
Altair Asesores, SL. Consgjero Asesor Si
Autopista Madrid Sur, C.E.SA. Presidente Si
Freshfields Bruckhaus Deringer Consgjero Asesor Si
Bodegas Regalia de Ollauri, S.L. Presidente Si
Banco Espirito Santo |nvestment Consgjero Asesor Si
Mercer HR Consulting Presidente del Consgjero Asesor Si
Grupo Ferrovial, SA. Consgjero No
Autopigta del Sol, C.E.S.A. Presidente No
Europigtas, C.E.SA. Presidente No
Autopista Madrid Levante, C.E.S.A. Presidente No
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(vi) D. I iigo Sagar doy de Simén

Empresa/ Asociacion Egtatus Permanencia actual
Sagardoy Abogados Socio Director y administrador unico Si
ludlaboris Vicepresidente y miembro de la Si

Comision Ejecutiva

European Employment Lawyers' Association Miembro del Consgo de Administracion Si
Watson Wyatt Miembro del Consgo Asesor Si
Globa Stategies, S.L., Miembro del Consgo Asesor Si
Broad Optical Access Miembro del Consgo de Administracion Si
Laborpyme, S.L Miembro del Consgo de Administracion Si
IRCO-IESE Presidente del Consgjo Asesor Si
Fundacion Sagardoy VicePresidente y miembro del Patronato Si
LaMoralgaBusiness Resort, S.L. Miembro del Consgjo de Administracion No
Audelco, SL. Miembro del Consgo de Administracion No
Fashion World Design Miembro del Consgo de Administracion No
Watson Wyatt Miembro del Consgo de Administracion No
Fundaci6n Randstad Miembro del Consgo Asesor No
People Matters Miembro del Consgo Asesor No
CREADE Miembro del Consgo Asesor No

Cualquier condena en relacién con delitos de fraude por 1o menos en |os cinco afios anteriores; datos
de cualguier quiebra, suspension de pagos o liquidacion con las que estuviera relacionada por 1o
menos durante los cinco afos anteriores; detalles de cualquier incriminacién publica oficial y/o
sanciones por autoridades estatutarias 0 reguladoras (incluidos los organismos profesionales
designados) v si ha sido descalificada alguna vez por un tribunal por su actuacién como miembro de
los 6rganos de administracion, de gestién o de supervision de un emisor 0 por su actuacion en la
gestion de los asuntos de un emisor durante por |0 menos |os cinco afios anteriores

De acuerdo con la informacion suministrada a la Sociedad por cada consgero y ato directivo, se
hace constar que ninguno de los consgeros o altos directivos de la Sociedad: (i) ha sido condenado
en relacion con dditos de fraude por 1o menos en los cinco Ultimos afios; (ii) esta relacionado con
cualquier concurso, quiebra, suspension de pagos o liquidacion alguna de una sociedad mercantil en
la que actuara como miembro del Consejo de Administracién o como alto directivo a menos en los
cinco Ultimos afos; ni (iii) ha sido incriminado publica y oficialmente o sancionado por las
autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados) o
descalificado por tribunal alguno por su actuacién como miembro del 6rgano de administracion, de
gestion o de supervision de un emisor 0 por su actuacion en la gestion de los asuntos de un emisor al
menos en |os cinco afos anteriores.
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14.2 Conflictos de inter eses de los 6rganos de administracion, de gestion y de supervision, y altos
directivos

Posibles conflictos de intereses entre los deberes de las personas mencionadas en 14.1 con € Emisor
V sus intereses privados y/o otros deberes

Las participaciones relevantes de los miembros del consgjo de administracion de la Sociedad en e
capital de entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que
constituya € objeto social, tanto de la Sociedad como de su grupo, y que han sido comunicadas a la
Sociedad, se detallan a continuacion, indicando los cargos o funciones que en estas sociedades

gercen:
. . . % de .
Nombre del consgjero Nombr e de la sociedad objeto SR Cargo o funciones
par ticipacion
IngalacionesDiaz Tejeiro, S.L. 50

D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutié Administrad
nrque Diaz-Tgarotutiarez SolariaDTL Corporacion, SL. 20 minisirador

D. Enrique Diaz-Tgeiro Larrafiaga SolariaDTL Corporacion, SL. 20 Ninguno

D. Arturo Diaz-Tejeiro Larraflaga SolariaDTL Corporacion, SL. 20 Ninguno
D. Migud Diaz-Tejeiro Larrafiaga SolariaDTL Corporacion, SL. 20 Administrador

A pesar de que la Sociedad considera que, respecto de las anteriores sociedades, en relacion con
Solaria, no han existido situaciones de conflicto de interés que no se hayan resuelto, ni se prevé que
se puedan dar en € futuro, ha considerado oportuno detallar la anterior informacion y afiadir lo
siguiente:

) Laactividad de Solaria DTL Corporacion, S.L. consiste principalmente en la tenenciay gestion
de su participacién en Solaria, asi como en la prestacion de los servicios de gestion,
administracion y asesoramiento a la Sociedad, previstos bgjo @ contrato de gestion suscrito
entre ambas con fecha 1 de aoril de 2006, descrito en el gpartado 15.1 del presente Folleto, y
gue se encuentra resuelto alafecha dd mismo.

Asimismo, y en aras a buen gobierno de la Sociedad, con fecha 24 de mayo de 2007 la misma
ha suscrito un protocolo de actuacion para las transacciones con Solaria DTL Corporacion, S.L.
Dicho protocolo ha sido ratificado por € Consegjo de Administracion en su sesion de fecha 24 de
mayo de 2007 en todos sus términos y condiciones, de conformidad con lo dispuesto en €
Reglamento de Interno de Conducta.

Mediante la implementacidn de estas medidas adicionales se pretende dotar ala Sociedad de los
mecanismos formales necesarios que contintien permitiendo asegurar en d futuro lainexistencia
de conflicto de interés alguno en las relaciones con Solaria DTL Corporacion, SLL. y ala vez
asegurar € debido respeto y proteccion de los intereses del resto de los accionistas de Solariaen
un marco de trangparencia en las relaciones entre ambas sociedades. En virtud de este protocolo
y durante la vigencia del mismo, DTL se compromete a no competir con Solaria dentro del
ambito de la actividad de negocio de esta Ultima.

Asimismo, la Comision de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad en € gercicio de sus
funciones informard en relacion alas transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos
de interés, de acuerdo con lo previsto en d aticulo 14 dd Reglamento dd Consgo de
Adminigtracion.

En d apartado 19 dd presente Folleto se detallan y describen agquellas operaciones redlizadas
por SolariaDTL Corporacion, S.L. que pudieran ser relevantes para Solaria.

(i) La actividad de negocio actual de Instalaciones Diaz-Tejeiro, S.L. consiste en la realizacion de
instalaciones de gas y climatizacion de edificios, adiferencia de Solaria.
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En d apartado 19 dd presente Falleto se detallan y describen agquellas operaciones redlizadas
por Instaleciones Diaz-Teeiro, SL que pudieran ser relevantes para Solaria. Las relaciones
entre ambas compafiias corresponden principalmente a la prestacion de determinados servicios
de instalaciones en proyectos llave en mano y a la compra de materias primas efectuadas en &
exterior por parte de la sociedad Instalaciones Diaz-Tejeiro, S.L, y su posterior venta a Solaria
En este contexto, € saldo de gastos incurridos por Solaria con Instalaciones Diaz-Teero, S.L.
asciende a 1.068.908 euros en 2006 (bajo NIIF). A su vez, en 2006, € saldo de los ingresos
reconocidos por la Sociedad referidos a Instalaciones Diaz-Tejeiro, S.L. ascienden a 82.001
euros (bgo NIIF), y se corresponden con los ingresos financieros obtenidos por la Sociedad
bagjo d crédito concedido a Instalaciones Diaz-Tejero, S.L. en virtud del contrato de la linea de
crédito suscrito entre ambas sociedades y cancelado en la actualidad. En € caso de que en €
futuro se redlizaran operaciones con la sociedad Diaz-Tgeiro, SL., dicha sociedad seria
considerada a todos los efectos como cualquier tercero participe del mercado, suscribiéndose, en
Su caso, un contrato que regule la transaccion en cuestion y aplicandose a la misma condiciones
de mercado. Ademas, dichas transacciones cumplirian todas las normas sobre operaciones con
partes vinculadas que en cada momento resulten de aplicacion.

En la actualidad, Solaria no redliza transaccion comercial ni de ninguna otra indole con la
compafia Ingtalaciones Diaz-Tegeiro, S.L.

El consgjo de administracion de Solaria se ha dotado de un Reglamento que contiene previsiones
especificas cuya finalidad es imponer determinadas obligaciones de conducta que los consgeros
deben observar ante la aparicion de un conflicto de interés, asi como obligaciones de no
competencia:

Conflictos de interés: El consejero debera comunicar la existencia de conflictos de interés al
consegjo de administracion y abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten
a asuntos en los que se halle interesado personalmente. Igualmente, e consgero no podra
realizar directa o indirectamente transacciones profesionales o comerciales con la Sociedad a
no ser que informe anticipadamente de la situacion de conflicto de interésy e consegjo apruebe
la transaccién, de acuerdo con € articulo 127 ter dela Ley de sociedades andnimas.

Obligaciones de no competencia: L os consgeros de Solaria no podran desempefiar cargos de
administrador o directivo en compafias que sean competidoras de la Sociedad, salvo
autorizacion expresa de la junta general.

Cualquier acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes, proveedores u otros, en
virtud de los cuaes cualquier persona mencionada en 14.1 hubiera sido designada miembro de los
6rganos de administracion, de gestién o de supervision, o alto directivo

No aplicable.

Detalles de cualquier restriccion acordada por las personas mencionadas en 14.1 sobre la disposicion
durante un determinado periodo de tiempo de su participacién en los valores del Emisor

Al margen de los compromisos de no transmision de acciones (lock up) asumidos en € marco de la
Oferta por Solaria DTL Corporacion, S.L. (sociedad en la que participa la familia Diaz-Tejeiro), y
gue se mencionan en & apartado 18.3 siguiente del presente Folleto, no existen otras restricciones a
la disposicion de acciones de Solaria de las que son titulares las personas mencionadas en e apartado
14.1.
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REMUNERACION Y BENEFICIOS

Importe de la remuneracion pagada (incluidos los honorarios contingentes o atrasados) vy
prestaciones en especie concedidas a esas personas por @ Emisor por servicios de todo tipo
prestados por cualquier persona al Emisor

Remuner aciones pagadas a |los consejeros

Hasta la fecha del presente Folleto, ninguno de los miembros actuales o anteriores del 6rgano de
administracion del emisor ha percibido retribucion por su pertenencia atal érgano de administracion,
aexcepcion de la cantidad de 114.162 euros, percibida en 2005 por e entonces Administrador Unico
dela Sociedad, D. Enrique Diaz-Tegeiro Gutiérrez.

No obstante, la junta general de la sociedad de 24 de mayo de 2007 acord6 aprobar un nuevo texto
de los estatutos sociales que afecta a la retribucion del consgo de administracion. Asi, de
conformidad con e articulo 46 de los estatutos sociales y 25 dd reglamento del consgo de
administracion, los miembros del consgo de administracion percibiran, en cada gercicio, una
cantidad fija en metdlico que determinara la junta general y que no podra exceder de un maximo del
2 por ciento del beneficio neto de la Sociedad en € gercicio inmediatamente precedente, después de
estar cubiertas las atenciones de la reserva legal y de la estatutaria y de haberse reconocido a los
accionistas un dividendo del cuatro por ciento. La anterior cantidad establecida por la junta general,
mientras no sea modificada por ésta, se incrementard4 anualmente a propuesta de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, en funcién del indice de Precios a Consumo.

Sin perjuicio de lo anterior y con carécter excepcional, la junta general de accionistas de la Sociedad
extraordinaria y universal celebrada € 24 de mayo de 2007 acordd, con carécter previo a la
aprobacion del nuevo texto de los estatutos sociaes, fijar laretribucion del consejo de administracion
correspondiente al gjercicio 2007 en la cantidad de 370.000 euros.

Segun d articulo 25 del reglamento del Consgo de Administracion, l1os consgeros que tengan
atribuidas funciones gecutivas en la Sociedad tendrén derecho adicionalmente a percibir una
retribucién de la Sociedad, que podrd consistir en todos o una combinacion de los siguientes
componentes: (a) una parte fija adecuada a los servicios y responsabilidades asumidas; (b) una
retribucién en metdlico variable, vinculada a indicadores objetivos acordados con la Sociedad; (c)
una parte asistencial comprensiva de los seguros oportunos; y (d) una indemnizacion en casos de
cese no debido a incumplimiento imputable a consejero, en su condicién de empleado o ato
directivo de la Sociedad

Asimismo, los consg eros g ecutivos podran ser retribuidos con la entrega de acciones de la Sociedad
o de otra compafiia del grupo a que pertenezca, de opciones sobre las mismas o de instrumentos
vinculados a su cotizacion. Cuando se refiera a acciones de la Sociedad 0 a instrumentos
referenciados a la cotizacion de las mismas, esta retribucion deberd ser acordada por la junta general
de accionistas. El acuerdo expresard, en su caso, d nimero de acciones a entregar, € precio de
gercicio de los derechos de opcidn, € valor de las acciones que se tome como referenciay e plazo
de duracion de esta forma de retribucion.

En cuanto al consgjero dominical, D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérrez, nombrado mediante acuerdo
de la junta general de 24 de mayo de 2007, se hace constar que con anterioridad a dicha fecha, esto
es, durante los afios 2004, 2005 y 2006, ocupaba d cargo de administrador Unico de Solaria, sin que
haya percibido retribucién alguna por dicho titulo durante @ periodo mencionado, distinta de la
indicada anteriormente.

Remuner aciones pagadas a los altos dir ectivos

Los atos directivos de la Sociedad durante los afios 2004, 2005 y 2006 y durante € primer trimestre
de 2007 han sido Enrique, Arturoy Miguel Diaz-Teeiro Larrafiaga.

Los sueldos pagados a personal directivo clave durante los gercicios 2004 y 2005 ascendieron a
55.144 euros y a 240.023 euros respectivamente.
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Con fecha 1 de abril de 2006, la Sociedad y su accionista mayoritario, Solaria DTL Corporacion,
S.L. suscribieron un contrato de gestion, en virtud del cual la segunda prest6 a la Sociedad distintos
servicios de gestion, administracidn y asesoramiento en el curso ordinario de su actividad de negocio
y recibid por dichos servicios una contraprestacion fija anual més un componente variable en funcion
de la cifra neta de negocios de la Sociedad, establecida de mutuo acuerdo entre las partes para cada
anualidad.

Durante @ primer trimestre del gercicio 2006, €l persona directivo clave formaba parte de la
plantilla de la Sociedad y sus sueldos ascendieron a 97.484 euros. A partir del mes de abril de 2006,
el persona directivo pasd a formar parte de la plantilla del socio mayoritario, Solaria DTL
Corporacion, S.L. En 2006, Solaria DTL Corporacién, S.L. recibio por los servicios prestados a la
Sociedad un importe de 933.057 euros, y a 31 de marzo de 2007, Solaria DTL Corporacion, S.L.
habia facturado a Solaria un importe total de 300.000 euros, de los cuaes ha dicha fecha habia
cobrado la cantidad de 276.718 euros.

De conformidad con €l articulo 14 del Reglamento del Consejo de Administracion, corresponde a la
Comisién de Nombramientos y Retribuciones proponer a consejo de administracion la modalidad y
el importe de las retribuciones anuales de los altos directivos.

L as condiciones béasicas de las raciones laborales de D. Enrique Diaz-Tejeiro Larrafiaga, D. Arturo
Diaz-Tejero Larrafiaga, y D. Migud Diaz-Teeiro Larrafiaga son las siguientes:

Puesto de trabajo: Directores Generales Financiero, de Desarrollo Tecnolégico y Desarrollo
Corporativo, respectivamente.

Salario: Cada uno de directivos percibira un salario fijo igual a 720.000 euros brutos anuales,
importe que incluye la retribucion por la obligacion de no-competencia. Asimismo, los contratos
prevén unaretribucion variable de hasta €l 35% del salario fijo y eventualmente mediante planes
de opciones sobre acciones de la Sociedad, que, en su caso, sean implementados. Sin perjuicio
de lo anterior, la Comision de Nombramientos y Retribuciones de la Sociedad, una vez
constituida, revisard las condiciones econdmicas previstas en los contratos de alta direccion, y
propondrd, en su caso, su aprobacion a Consejo de Administracion.

Los contratos prevén una indemnizacidn por terminacion de contrato equivalente a 180 dias por
ano de servicio, con un minimo equivalente a dos afios de salario.

Asimismo prevén una obligacion de no-competencia durante un periodo de dos afios a contar
desde la terminacion de los contratos, cuya remuneracion esta incluida en € salario mencionado
anteriormente.

Importes totales ahorrados o acumulados por el Emisor para prestaciones de pension,
jubilacién o similares

Actualmente, Solaria no posee importes totales ahorrados o acumulados para prestaciones de
pension, jubilacién o smilares.
PRACTICASDE GESTION

Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la persona ha
desempefiado servicios en ese car go

Las fechas de nombramiento inicial y terminacion de la duracidn de los cargos de los miembros del
consg o de administracion serecogen a continuaci on:
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Fecha deter minacion de

Consgero Fecha de nombramiento < mandato
D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérrez 24 de mayo de 2007 24 de mayo de 2011
D. Enrique Diaz-Tejeiro Larrafiaga 24 de mayo de 2007 24 de mayo de 2011
D. Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiaga 24 de mayo de 2007 24 de mayo de 2011
D. Migud Diaz-Tejdro Larrafiaga 24 de mayo de 2007 24 de mayo de 2011
D. Manuel Azpilicueta Ferrer 24 de mayo de 2007 24 de mayo de 2011
D. Ifiigo Sagardoy de Simén 24 de mayo de 2007 24 de mayo de 2011
D. Joaquin Hervada Y afiez (Secretario no consgjero) 24 de mayo de 2007 24 de mayo de 2011

De conformidad con € articulo 39 de los estatutos sociales de la Sociedad, 10s consgeros gerceran su
cargo durante e plazo de cuatro afios, al término de los cuales podran ser red egidos una o més veces por
periodos deigual duracion méxima.

I nfor macién sobr e los contr atos de miembr os de los ér ganos de administracion, de gestiéon o de
supervision con @ emisor o cualquier a de sus filiales que prevean beneficios a la ter minacién de
sus funciones, o la correspondiente declar acidn negativa

A la Fecha dd presente Folleto, la Sociedad no ha suscrito otros contratos con miembros de los
organos de administracion, de gestion o de supervision que prevean beneficios a la terminacion de
sus funciones, distintos de los contratos de alta direccion de D. Enrique Diaz-Tejeiro Larrafiaga, D.
Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiaga, y D. Miguel Diaz-Tgeiro Larrafiaga que prevén indemnizaciones por
terminacion de contrato equivalentes a 180 dias por afio de servicio, con un minimo equivalente a
dos afios de salario.

I nfor macién sobre el Comité de Auditoriay la Comision de Nombramientos y Retribuciones
del emisor, incluidos los nombres de los miembros del comitéy un resumen de su reglamento
interno

Comité de Auditoria:

La Sociedad aprobd en fecha 24 de mayo de 2007 un texto refundido de estatutos sociales en
prevision de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad. El articulo 47 de dichos
edtatutos establece la obligacion de la Sociedad de constituir un Comité de Auditoria en
cumplimiento de lo establecido por la Disposicion Adicional 192 dela Ley del Mercado de Valores,
que establece la obligatoriedad de contar con dicho comité para entidades emisoras de valores
admitidos a negociacion en mercados secundarios oficiales.

El cometido esencial de dicho comité es evaluar € sistema de verificacion contable de la Sociedad,
velar por la independencia de su auditor externo y supervisar los sistemas de control interno de la
Soci edad.

Las normas por las que se rige dicho comité estdn contenidas en € articulo 48 de los estatutos
sociales, asi como en € articulo 13 del Reglamento del consegjo de administracion de la Sociedad
aprobado por dicho consejo en su reunién de fecha 24 de mayo de 2007. Se pueden resumir de la
siguiente manera:

Composicion:
Dicho comité estard formado por tres consgeros, en su mayoria no gecutivos, nombrados por e
consegjo de administracion. Su presidente ser& necesariamente un consejero no gecutivo que debera
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ser sustituido cada cuatro afos, y podra ser reelegido una vez transcurrido un plazo de un afio desde
la fecha de su cese.

Su composicion con efectos a partir de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad,
conforme alo acordado en el mencionado conseg o de administracion, esla siguiente:

Nombre Cargo Car acter
D. Manuel Azpilicueta Ferrer Presidente Independiente
D. Ifiigo Sagardoy de Simén Vocal Independiente
D. Enrique Diaz-Tgeiro Larrafiaga Vocal Ejecutivo

El Comité de Auditoria se reunird, de ordinario, trimestralmente. Asimismo, se reunird a peticion de
cualquiera de sus miembros y cada vez que lo convoque su presidente y, en cualquier caso, siempre
gue resulte conveniente para € buen desarrollo de sus funciones.

Conforme al articulo 13 del Reglamento del consejo de administracion sin perjuicio de cualesquiera
otros cometidos que puedan serle asignados en cada momento por & consgo de administracion, €
Comité de Auditoria g ercera las siguientes funciones basicas:

Informar en la junta general de accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los
accionistas en materia de su competencia.

Proponer al consejo de administracion, para su sometimiento a la junta general de accionistas, €
nombramiento de los auditores de cuentas externos a que se refiere €l articulo 204 de la Ley de
Sociedades Andnimas, asi como sus condiciones de contratacion, e acance de su mandato
profesional y, en su caso, su revocacion 0 no renovacion.

Supervisar los servicios internos de auditoria.

Revisar las cuentas de la Sociedad, vigilar € cumplimiento de los requerimientos legales y la
correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados, contando para €lo
con la colaboracion directa de los auditores externos e internos.

Conocer @ proceso de informacion financiera, los sistemas de control internos de la Sociedad,
comprobar la adecuacion e integridad de los mismos y revisar la designacion o sustitucion de sus
responsables.

Llevar las relaciones con los auditores externos para recibir informacion sobre aguellas
cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cuaesquiera otras
relacionadas con e proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legisacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria.

Supervisar d cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinion sobre las
cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de forma
claray precisa, asi como evaluar los resultados de cada auditoria.

Revisar la informacién financiera periédica que deba suministrar € consegjo a los mercados y a
sus érganos de supervision.
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Supervisar  cumplimiento de la normativa respecto a las operaciones vinculadas. En particular
velarq por que se comunique a mercado la informacidén sobre dichas operaciones, en
cumplimiento de lo establecido en la Orden 3050/2004, del Ministerio de Economiay Hacienda,
de 15 de septiembre de 2004.

Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los mercados de valores, del
presente Reglamento y, en general, de las reglas de gobierno de la Sociedad y hacer las
propuestas necesarias para su meora.

Recibir informacion y, en su caso, emitir informe sobre las medidas disciplinarias que se
pretendan imponer a miembros ddl alto equipo directivo de la Sociedad.

Comisién de Nombramientos y Retribuciones:

El articulo 47 de los estatutos sociales de la Sociedad establece la posibilidad de que €l consejo de
administracion constituya una Comision de Nombramientos y Retribuciones que, a contrario del
Comité de Auditoria, no es legalmente obligatoria. El articulo 14 del Reglamento del consejo de
administracion aprobado el 24 de mayo de 2007 establece la obligacion de constituir dicha comision.

Su cometido esencial es cuidar de laintegridad del proceso de seleccion de los miembros del consegjo
de administracién y altos ejecutivos de la Sociedad, procurando que las candidaturas recaigan sobre
personas que se gusten a perfil de la vacante. Ademas, es responsabilidad basica de esta comision
auxiliar al consgo en la determinacion y supervision de la politica de remuneracion de los consejeros
y altos gecutivos de la Sociedad.

Composicion:
Esta comision estara formada por tres consgeros no gecutivos, nombrados por € consgo de

administracion. Su presidente deberd ser sustituido cada cuatro afios, y podré ser reelegido una vez
transcurrido un plazo de un afio desde la fecha de su cese.

Su composicion con efectos a partir de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad,
conforme alo acordado en el mencionado conseg o de administracion, esla siguiente:

Nombre Cargo Car acter
D. Ifiigo Sagardoy de Simén Presidente Independiente
D. Manuel Azpilicueta Ferrer Voca Independiente
D. Enrique Diaz-Tgeiro Gutiérrez Vocal Dominical

Entre las funciones y responsabilidades bésicas de esta comision se incluye la de informar en
relacion a ciertas transacciones que impliquen, o puedan implicar, conflictos de interés.

Conforme al articulo 14 del Reglamento del consgjo de administracion, sin perjuicio de otras
funciones que pudiera asignarle € consejo de administracion, la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones tiene las siguientes responsabilidades basicas:

Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicion del equipo directivo de
la Sociedad y sus filiales y parala sdeccion de candidatos.

Proponer @ nombramiento de los consgeros independientes miembros del consgo de
administracion.
Informar € nombramiento de los demés miembros del consejo de administracion, distintos de los

consgjeros independientes, asi como e nombramiento y cese del secretario del consegjo de
administracion.
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Elevar a consejo de administracion las propuestas de nombramiento de directivos para que éste
proceda a designarlos.

Andlizar, formular y revisar periddicamente las propuestas de politicas de contratacion y
fidelizacion de nuevos directivos.

Analizar, formular y revisar periédicamente las propuestas de politicas de retribucion de
directivos, y la del propio consgo de administracion, ponderando su adecuacion y sus
rendimientos.

Velar por latransparencia de las retribuciones.
Informar con relacion a las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos de interés.

16.4 Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobier no cor por ativo de su pais
de constitucién. En caso de que e emisor no cumpla ese régimen, debe incluirse una
declaraciéon a ese efecto, asi como una explicacion del motivo por el cual el emisor no cumple
eserégimen
La Sociedad entiende que cumple sustancialmente con el informe de recomendaciones sobre buen

gobierno corporativo emitido por la comision especial designada “ad hoc” por € gobierno, conocido
como “Cadigo unificado de buen gobierno” de 19 de mayo de 2006.

A dicho cumplimiento obedece la aprobacion de los siguientes documentos: (i) reglamento de la
junta general de accionistas aprobado por dicha junta general en fecha 24 de mayo de 2007, (ii)
reglamento del consejo de administracidn, aprobado por € consegjo de administracion de la Sociedad
en su reunion del dia 24 de mayo de 2007, con informe de su contenido a la junta general y (iii)
reglamento de conducta en los mercados de valores aprobado por € consgo de administracion en
fecha 24 de mayo de 2007.

La recomendacion novena del Cédigo Unificado de Buen Gobierno aconseja que el tamafio del
consg o no sea inferior a cinco miembros ni superior a quince, No obstante, la Sociedad no cumple
exactamente con esta prevision ya que el articulo 38 de los estatutos sociales de la Sociedad prevé
que el consgo de administracion estara compuesto por un nimero minimo de cuatro miembros y
maximo de doce miembros.

El articulo 38 de los estatutos sociales de la Sociedad prevé que la junta general procurard que, en la
medida de lo posible, en la composicion del consgjo de administracion el nimero de consejeros
externos o no gjecutivos constituya mayoria respecto del de consgeros gecutivos. No obstante, a la
fecha del presente Falleto, la Sociedad no cumple exactamente con dicha prevision etatutaria, dado
gue existe & mismo nimero de consg eros externos que de conse eros € ecutivos.

Es intencion de la Sociedad dar cumplimiento integro a las recomendaciones dd “Cadigo unificado
de buen gobierno” de 19 de mayo de 2006, o a aguellas otras que resulten de aplicacion en cada
momento, a cuyo fin, € consgjo de administracion propondra a la junta general las modificaciones
edtatutarias y demés medidas que fueran oportunas.

Respecto de la difusién a los mercados de los hechos econémicos y de todos aquellos de caracter
significativo que se produzcan en relacion con la Sociedad, asi como el fomento del gjercicio de sus
derechos societarios por los accionistas a través de la pagina web de la Sociedad, ésta ha realizado
los tramites necesarios para que en la fecha en que las acciones sean admitidas a negociacion en las
Bolsas de Valores, dicha pagina web incluya la informaci 6n legal mente necesaria.

La junta general de accionistas de la Sociedad celebrada € pasado 24 de mayo de 2007 nombré a D.
Manuel Azpilicueta Ferrer y a D. Ifiigo Sagardoy de Simon como consgjeros independientes de
Solaria sin que fuera emitido informe previo por la Comision de Nombramientos y Retribuciones,
segln la correspondiente recomendacion contenida en e Caodigo unificado de buen gobierno, en
tanto dicha Comisién no existia en dicha fecha por haber sido constituida en el marco del proceso de
solicitud de admision de las acciones de la Sociedad a negociacion en las Bolsas de valores.
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Esta previsto que, una vez entre en vigor la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, ésta
verifique € carécter gecutivo, dominical o independiente de cada consejero, segun corresponda, de
acuerdo con los requisitos establecidos en € Codigo unificado de buen gobierno y, a propuesta de
dicha comisién, € nombramiento de aquellos consgjeros que tengan la condicion de independientes
0, en su caso, externos, sea sometido a la ratificacion de la primera junta general que se celebre
después de la reunion de dicha comision.

La Sociedad es consciente de que es su deber el comportarse con la méxima transparencia en todas
Sus actuaciones y, por consiguiente, tiene intencion de adaptar progresivamente su normeativa interna
sobre gobierno corporativo a las recomendaciones en la materia que sean aplicables en cada
momento, en funcion de las indicaciones que en cada momento formule el Comité de Auditoria de
acuerdo con sus funciones.

Asimismo, con anterioridad a celebracion de la junta general ordinaria de accionistas que apruebe las
cuentas anuales correspondientes a gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007, € consgo de
administracion de la Sociedad designard un consejero delegado, al que se conferiran las facultades
propias del consejo de administracion, salvo las indelegables por ley.

EMPLEADOS

NUmero de empleados al final del periodo o la media para cada gercicio durante el periodo
cubierto por la informacién financiera histérica v desglose de las personas empleadas por
categoria principal de actividad vy situacién geogr &fica

El nimero total de personas empleadas por categorias en Solaria a final de los gercicios terminados
el 31 dediciembre de 2004, 2005 y 2006 ha sido €l siguiente:

Empleados por categor ia 31 demarzo de

2004 2005 2006 2007
0 0 11 58

Peones
Oficial de 12 22y 32 0 0 53 83
Almacenero 0 0 1 1
Jefes de equipo 0 2 1 6
Oficial de 12 administrativo 2 16 - 1

- I 0 0 11 15
Ingenierosyy licenciados
TOTAL 2 18 77 164
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Desglose por sexos 2006 31 de mar zo de 2007
Varones Mujeres Varones Mujeres

Peones 3 8 27 31
Oficial de 13 22y 32 51 2 81 2
Almacenero 1 - 1

Jefes de equipo 1 - 6

Oficial de 12administrativo - - - 1
Ingenierosy licenciados 10 1 13 2

Los peones y oficides de 12 22 y 32 llevan a cabo funciones de operacion de maquinaria e
instalaciones, las cuales varian dependiendo de la categoria en cuestion.

Los Oficiales de 12 administrativo desarrollan tareas administrativas.

L os almaceneros prestan servicios de logistica en los amacenes de producto terminado y de materia
prima.

Los jefes de equipo llevan a cabo funciones de coordinacion del personal de montaje, asi como tareas
de montaje de médul os fotovoltaicos y térmicos, a través de las diferentes secciones establecidas en
cada una delas lineas de montaje de produccion.

Los ingenieros y licenciados desarrollan funciones de ingenieria y de desarrollo de los diversos
productos de Solaria, asi como labores de investigacion y desarrollo.

De los 15 empleados incluidos en la categoria ingenieros y licenciados anteriormente mencionada, 7
empleados prestan sus servicios en € &rea de investigacion y desarrollo, llevando a cabo funciones
dirigidas aimpulsar y coordinar |os proyectos de investigacion y desarrollo de nuevos productos, y 7
empleados son especialistas de ventas.

A 31 de marzo de 2007, la distribucion de los empleados sefidados en la tabla anterior entre cada
una de las lineas de negocio de la Sociedad es la que sigue: 125 empleados trabgjan
fundamentalmente para la linea de produccion de modulos fotovoltaicos; (ii) 23 empleados prestan
sus servicios principalmente en el segmento de disefio, produccion e instalacion de paneles solares
térmicos en edificios; y (iii) 16 empleados prestan sus servicios fundamentalmente en la linea
destinada a la promocién y comercializacion proyectos “llave en mano’. De la totalidad de los
empleados mencionados anteriormente, 16 prestan sus servicios para las lineas de produccion de
maodulos fotovoltaicos y promocién y comercializacion proyectos “llave en mano”.

Desde la finalizacion del gercicio 2006 hasta la fecha del presente Folleto, €l nimero de empleados
de la Sociedad ha experimentado un crecimiento significativo, debido a las necesidades de plantilla
derivadas de la expansion de los negocios y de la capacidad productiva de Solaria. Asi, a 31 de
marzo de 2007, d numero total de empleados en plantilla ascendia a 164. A la fecha del presente
Folleto, la Sociedad continua experimentando un crecimiento significativo en su plantilla ya que
continua en proceso de contratar personal a fin de cubrir adecuadamente las necesidades de plantilla.

Acciones y opciones de compr a de acciones de los consel eros y altos dir ectivos mencionados en
el apartado 14.1

A continuacién se recoge €l cuadro de participaciones directas e indirectas de los miembros del
consegjo de administracion y su porcentaje sobre €l capital social de la Sociedad, a fecha del presente
Folleto:
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) NUmer o de acciones )
Consgero % sobreel capital
Directas Indirectas Total
D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérrez 380.000 0 380.000 0,488%
D. Enrique Diaz-Tejeiro Larrafiaga 380.000 0 380.000 0,488%
D. Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiaga 380.000 0 380.000 0,488%
D. Migud Diaz-Tejeiro Larrafiaga 380.000 0 380.000 0,488%

17.3
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Si bien toda vez que, alos efectos del articulo 4 de la Ley del Mercado de Vaores, ninguno de los
consgeros (i) D. Enrique Diaz-Teeiro Gutiérez; (ii) D. Enrique Diaz-Tejeiro Larrafiaga; (iii) D.
Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiaga; y (iv) D. Miguel Diaz-Tejeiro Larrafiaga ostenta participacion
indirecta en Solaria, se hace constar que cada uno de ellos es titular de 15.172.000 participaciones de
la sociedad Solaria DTL Corporacién, S.L., representativas respectivamente del 20% de su capital
social.

En e caso de que los consgeros D. Enrique Diaz-Teeiro Gutiérrez, D. Enrique Diaz-Teeiro
Larrafiaga, D. Arturo Diaz-Tejeiro Larrafiaga, y D. Miguel Diaz-Tejeiro Larrafiaga se pusieran de
acuerdo, através de su participacion conjunta en Solaria DTL Corporacion, S.L. y dela participacion
mayoritaria que a su vez ostenta esta Ultima en Solaria, |os mismos podrian influir significativamente
en todos |os asuntos que requieran la aprobacion de la mayoria de los accionistas de Solaria, y en la
gestion cotidiana de la Sociedad. No obstante, se hace constar que a la fecha del presente Folleto no
existe acuerdo alguno en tal sentido entre los socios de Solaria DTL Corporacion, S.L.

A fecha dd presente Folleto, ningun ato directivo de la Sociedad distinto de los miembros del
consejo de administracion ostenta ninguna participacion, directa o indirecta, en el capital socia dela
Soci edad.

Ademés, ninguno de los consejeros de la Sociedad es titular de acciones ni opciones de compra de
acciones de la Sociedad en virtud de Planes de opciones u otros acuerdos de participacion de los
empleados en € capital social de Solaria.

Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital del Emisor

En la fecha de aprobacion del presente Folleto no existe ninguin tipo de acuerdo de participacion de
los empleados en € capital de la Sociedad. La Sociedad esta estudiando diferentes alternativas para
establecer un sistema de compensacion a altos directivos (tanto los actuales como los que pudieran
incorporarse a la Sociedad en € futuro), que consistiria en la compra de acciones de la Sociedad en
el mercado por parte de la propia Sociedad en un importe méximo del 0,5% del capital social y cuyos
objetivos tenderian a fomentar la permanencia del equipo directivo en la Sociedad, asi como la
asimilacion de objetivos de las personas que componen e equipo directivo con los de los accionistas
de Solaria. El disefio definitivo del citado plan esta en fase de daboracion, previéndose su
presentacion definitiva al consgjo de administracion y, en su caso, a la junta general de accionistas,
antes definalizar el gercicio 2007.

Seguridad y salud

El objetivo de Solaria es garantizar € cumplimiento de la normativa y la meoria continua en materia
de salud y seguridad.

Solaria ha suscrito un contrato con la mutua de seguros espariola Asepeyo, para la eaboracion de un
plan de prevencion contra riesgos laborales en materia de la seguridad y salud de los empleados de la
Sociedad. Las tareas que debe realizar Asepeyo para Solaria comprenden: (i) la evaluacion periddica
de dichos riesgos en las instalaciones de la Sociedad; (ii) la propuesta de medidas de prevencion,
cuando proceda, y la evaluacion de su eficacia después de su implantacion; (iii) la investigacion de
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accidentes laborales; y (iv) la eaboracidén de un informe anual sobre las medidas adoptadas por
Asepeyo durante d afio. Asepeyo también se compromete a llevar a cabo la formacion de los
empleados de la Sociedad en materia de seguridad y salud.

Solaria ha suscrito separadamente con Asepeyo una poliza médica reativa a sus empleados. Las
tareas que debe realizar Asepeyo a este respecto incluyen: (i) la auditoria de las instalaciones de la
Sociedad y la propuesta de medidas para controlar cualesquiera riesgos potenciales para la salud; (ii)
la realizacion de examenes médicos gratuitos, consultas y vacunaciones; v (iii) la eaboracion de un
informe anual sobre las medidas adoptadas por Asepeyo durante d afio.

ACCIONISTASPRINCIPALES

Nombre de cualquier persona gue no pertenezca a los 6rganos de administr acion, de gestion o
de supervision que, directa o indirectamente, tenga un interés declarable, seqin el derecho
nacional del emisor, en el capital o en los derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del
inter és de cada una de esas personas 0, en caso de no haber tales personas, la correspondiente
declar acién negativa

L os principales accionistas de la Sociedad y su porcentaje de participacion sobre €l capital de Solaria
son los siguientes:

Accionista NUmer o de acciones Porcentaje sobred capital

Solaria DTL Corporacién, SL. @ 75.860.000 97,56%
D. Enrique Diaz-Tejeiro Gutiérrez 380.000 0,488%
D2 Maria Dolores Larrafiaga Horna 380.000 0,488%
D. Enrique Diaz- Tgeiro Larrafiaga 380.000 0,488%
D. Arturo Diaz- Tejeiro Larrafiaga 380.000 0,488%
D. Migud Diaz- Tgeiro Larrafiaga 380.000 0,488%
TOTAL 77.760.000 100%

(1) Lasociedad SolariaDTL Corporacion, S.L. pertenece d 100% alos miembros de la familia Diaz-Tejeiro.
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Tras la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad esta previsto que los referidos
accionistas principales de Solaria tengan €l siguiente porcentaje sobre @ capital social:

NuUmer o de acciones Por centaje sobreel Numero de acciones  Porcentaje sobre el
capital capital
Accionista
Sin green shoe Asumiendo gjercicio del green shoeen su
totalidad
Solaria DTL Corporacion,
SL. 75.860.000 75% 72.352.000 71,53%
D. Enrique Diaz-Tejeiro
Gutiérrez® 0 0 0 0
a P ~
B . Ma(lli)la Dolores Larrafiaga 0 0 0 0
orna
E. Enflqu%I)Dlaz-Te] erio 0 0 0 0
arrafiaga
E. ArEuro I(%laz-Te] erio 0 0 0 0
arrafiaga
D. Migud Diaz-Tejerio
Larrafiaga®™ 0 0 0 0
TOTAL 75.860.000 75% 72.352.000 71,53%

(1) Sujeto alaredizacion de latransmision de su participacion directa en Solaria, seguin se describe en d apartado 6.3 dela
Nota sobre las Acciones.

Si los accionistas principales del emisor tienen distintos der echos de voto, o la correspondiente
declar acién negativa

Todas las acciones representativas del capital de la Sociedad gozan de los mismos derechos politicos.
Cada accion da derecho a un voto, no existiendo acciones privilegiadas.

Declar acion de si el emisor esdirecta o indir ectamente propiedad o esta bajo control vy guién lo
gerce, vy describir € caracter de ese control vy las medidas adoptadas para gar antizar que no se
abusa de ese control

Ta y como seindica en € apartado |1 del presente Folleto relativo a “ Factores de Riesgo”, € accionista
mayoritario de la Sociedad es Solaria DTL Corporacion, S.L., sociedad que pertenece a 100% a la
familia Diaz-Tegero.

En cuanto a las medidas adoptadas a fin de garantizar que dicha participacion en € capita socia dela
Sociedad no pueda dar lugar a abusos de ninguna clase, y asimismo, en aras del buen gobierno de la
Sociedad, € Consgo de Administracion, en su sesion de 24 de mayo de 2007, acordd suscribir un
protocolo de actuacidn para las transacciones con Solaria DTL Corporacion, S.L., protocolo que fue
suscrito € pasado dia 24 de mayo de 2007 y d que se hace referencia en d apartado 14.2 del presente
Folleto.

En d siguiente cuadro se desglosa la distribucion accionarial de Solaria DTL Corporacion, S.L..:
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Socios %
D. Enrique Diaz-Tgeiro Gutiérrez 20
D& Maria Dolores Larrafiaga Horna 20
D. Enrique Diaz-Tgeiro Larrafiaga 20
D. Arturo Diaz-Tejeiro Larraflaga 20
D. Migud Diaz-Tejero Larrafiaga 20
TOTAL 100

Tras la Oferta, y suponiendo que se gercite € green-shoe en su totalidad, la participacion de Solaria
DTL Corporacion, S.L. sera del 71,53%, y suponiendo que no se gercitara la opcion de compra green-
shoe, la participacion de SolariaDTL Corporacion, S.L. serdde 75%.

Solaria DTL Corporacion, S.L. asumird en los contratos de aseguramiento y colocacion de la Oferta un
compromiso de no transmision de acciones (lock-up) por un periodo de 360 dias a contar desde la
admision a negociacion de las acciones de Solaria en las bolsas de valores espafiolas, en los términos 'y
condiciones y con las excepciones habituales en este tipo de operaciones. Asimismo, |os integrantes de
la familia Diaz-Tgeiro Larrafiaga han asumido un compromiso equivalente de no transmisién de
acciones (lock-up), sobre € 51% de su respectiva participacion en Solaria DTL Corporacidn, S.L., por
un periodo de 360 dias a contar desde la admisién a negociacion de las acciones de Solaria en las bolsas
de valores espariolas.

Descripcién de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacién pueda en una fecha ulterior
dar lugar a un cambio en €l control del emisor

La Sociedad no tiene conocimiento de ninguin acuerdo cuya aplicacion pueda en una fecha ulterior dar
lugar aun cambio en € control dela Sociedad.

OPERACIONES DE PARTESVINCULADAS

Todas las operaciones con partes vinculadas, segin su definicion contenida en la Orden
EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante los gercicios 2004, 2005, 2006 y hesta la
fecha del presente Folleto, son propias del tréfico ordinario de la Sociedad y han sido realizadas en
condiciones de mercado.

Los importes y porcentajes de las operaciones realizadas con partes vinculadas sobre € total de
ingresos y gastos en los gercicios cerrados 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, asi como en €l
trimestre cerrado a 31 de marzo de 2007, serecogen en la siguiente tabla:

31.12.04 % 31.12.05 % 311206 %  31.03.07
Ingresos de explotacion
con empresas vinculadas 269.727 66% 0 0% 0 0%
Ingresos financieros con
empresas vinculadas 2.630 1% 22.991 3% 82.001 0% 21.527 0,002%
Ventas 408.864 698.866 19.146.563 12.968.017
Gastos de explotacion con
empresas vinculadas -16.790 6% 0 0% -2.001.965 19% -1.329.012
Total gastosde

explotacion (1) -299.186 -669.657 -10.494.302 -8.555.528 16%

(*) No auditado
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1) Induye los siguientes costes de explotacion: Consumo de materias primas y otras consumibles; Gastos externos; Gasto de
persona; Gastos por servicios exteriores; Pérdidas netas en la engenacidn de activos no corrientes; Pérdida por deterioro de
cuentas de dlientes y otros gastos de expl otacion.

Para @ periodo cubierto por la informacion financiera histérica y hasta la fecha del presente Folleto
las referidas operaciones con partes vinculadas son las siguientes:

a)  Operacionesrealizadas con accionistas significativos de la Sociedad

Con fecha 1 de abril de 2006, la Sociedad y su accionista mayoritario, Solaria DTL Corporacion,
S.L. suscribieron un contrato de gestion, en virtud del cual la segunda presta a la Sociedad distintos
servicios de gestion, administracidn y asesoramiento en el curso ordinario de su actividad de negocio
y recibe por dichos servicios una contraprestacion fija anual mas un componente variable en funcién
de la cifra neta de negocios de la Sociedad, a establecer de mutuo acuerdo entre las partes para cada
anualidad. En 2006, Solaria DTL Corporacion, S.L. recibi6 por los servicios prestados a la Sociedad
un importe de 933.057 euros, y a 31 de marzo de 2007, Solaria DTL Corporacion, S.L. habia
facturado a Solaria un importe total de 300.000 euros, de los cuales ha dicha fecha habia cobrado la
cantidad de 276.718 euros. Actualmente, el contrato de gestion suscrito entre la Sociedad y Solaria
DTL Corporacion, S.L. ha sido cancelado.

Con fecha 19 de diciembre de 2006, la Sociedad engjend su participacion en Brumale, S.L. a Solaria
DTL Corporacién, S.L., por un importe de 20.170 euros, €l cual, a 31 de marzo de 2007, no ha sido
cobrado por la Sociedad.

Salvo por la relacion entre Solaria 'y su accionista mayoritario descrita en los parrafos precedentes,
durante @ periodo cubierto por la informacion financiera historica y hasta la fecha del presente
Folleto no han tenido lugar operaciones realizadas que supongan una transferencia de recursos,
servicios u obligaciones entre la Sociedad y sus accionistas significativos.

b) Operaciones realizadas con administradores y directivos de la Sociedad o personas
vinculadas a ellos

Este apartado se refiere a las operaciones realizadas durante €l periodo cubierto por la informacion
financiera historica hasta la fecha del presente Folleto que supongan una transferencia de recursos,
servicios u obligaciones entre la Sociedad y sus administradores y directivos o personas vinculadas a
ellos.

En este sentido, la Sociedad Unicamente ha realizado operaciones con la sociedad | nstalaciones Diaz-
Teeiro, S.L. En 2006, @ saldo de gastos incurridos por Solaria con Instalaciones Diaz-Tejeiro, S.L.
asciende a 1.068.908 euros (bajo NIIF) (a su vez, 16.790 euros en 2004 y 0 euros en 2005), y se
refiere a determinadas transacciones comerciales entre ambas compafiias correspondientes
principalmente a la prestacidn de servicios de instalaciones en proyectos llave en mano y ala compra
de materia prima efectuadas en € exterior. A su vez, en 2006, €l saldo de los ingresos reconocidos
por la Sociedad referidos a Instalaciones Diaz-Teeiro, S.L. asciende a 82.001 euros (bajo NIIF) (asu
vez, 2.630 euros en 2004 y 22.991 euros en 2005), y se corresponde con los ingresos financieros
obtenidos por la Sociedad bajo €l crédito concedido a Instalaciones Diaz-Tegeiro, S.L. en virtud del
contrato de la linea de crédito suscrito entre ambas sociedades. El capital dispuesto devenga unos
intereses de mercado referenciados a Euribor + 0,5%, que serén liquidados a vencimiento del
contrato, previsto para el afio 2007.

Durante el primer trimestre de 2007 el saldo de gastos incurridos por Solaria con Instalaciones Diaz-
Tgero, S.L. asciende a 1.029.012 euros (bgjo NIIF) y se refiere, al igual que para los periodos
descritos en @ parrafo anterior a la prestacion de servicios de instalaciones en proyectos llave en
mano y a la compra de materia prima efectuadas en € exterior. A su vez, a 31 de marzo de 2007, €
saldo de los ingresos reconocidos por la Sociedad referidos a Instalaciones Diaz-Tegeiro, S.L.
asciende a 21.527 euros (bgjo NIIF) y se corresponde nuevamente con los ingresos financieros
obtenidos por la Sociedad bajo € crédito concedido a Instalaciones Diaz-Tejeiro, S.L. mencionado
en e parrafo precedente.
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El saldo de dicho contrato quedd cancelado con fecha 3 de abril de 2007, sin que exista cantidad
alguna pendiente de ser saldada bajo @ mismo.

Asimismo, en €l gercicio 2004, la Sociedad percibi6 ingresos por servicios prestados a | nstal aciones
Diaz-Teeiro, S.L. en relacion con € suministro e instalacion  de energia a clientes de esta Ultima.
Los ingresos registrados por Solaria en 2004 por los anteriores conceptos ascendieron a 269.727
euros (bajo NIIF).

La firma Sagardoy Abogados, de la que e consgjero independiente Don Ifiigo Sagardoy de Simon es
socio director, ha prestado servicios de asesoria legal en materia laboral a la Sociedad desde 9 de
septiembre de 2006 hasta € 31 de mayo de 2007. Dichos servicios fueron prestados por
profesionales Sagardoy Abogados, distintos de Don Ifiigo Sagardoy de Simon y fueron prestados con
anterioridad al nombramiento de Don Ifiigo Sagardoy como consgero de Solaria. El importe total
que la Sociedad ha satisfecho a Sagardoy Abogados por los referidos servicios de asesoria asciende a
11.821 euros.

Se hace constar que mientras Don Ifiigo Sagardoy ostente & cargo de consgero de Solaria, la firma
Sagardoy Abogados no prestara servicio alguno a la Sociedad.

Asimismo, se hace constar que Don Manuel Azpilicueta Ferrer es miembro del consgo asesor de
Freshfields Bruckhaus Deringer, firma de abogados encargada del asesoramiento legal de Solaria en
relacion con la Oferta, si bien no percibe retribucion alguna por dicho cargo ni interviene en forma
directa o indirecta en las decisiones y gestién de dicha firma.

Salvo por las relaciones descritas en los parrafos precedentes, durante €l periodo cubierto por la
informacion financiera histérica y hasta la fecha del presente Folleto no han tenido lugar operaciones
realizadas que supongan una transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre la Sociedad y
sus administradores, directivos o personas vinculadas a€los.

INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL
EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

Este apartado contiene: (i) informacién financiera relativa a las cuentas anuales individuales de
Solaria de los gercicios finalizados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, elaboradas de acuerdo
con los PCGA y auditadas por PwC; (ii) informacion financiera relativa a los estados financieros
individuales de la Sociedad de los gercicios finalizados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006,
elaborados de acuerdo con NIIF y auditados por PwC; (iii) informacién relativa a los estados
financieros intermedios individual es de Solaria correspondiente al periodo de tres meses finalizado el
31 de marzo de 2007, elaborados de acuerdo con NIIF, que ha sido objeto de revision limitada por
PwC y que incluye informacién comparativa correspondiente a primer trimestre del 2006, (iv) los
estados de flujos de efectivo de los gercicios 2004, 2005 y 2006 elaborados bajo PCGA (y
presentado siguiendo € modelo delaNIC 7) que han sido objeto de informe especia de revision por
PwC, y (v) € estado de cambios en el patrimonio neto de los gercicios finalizados a 31 de diciembre
de 2004, 2005 y 2006 y a 31 de marzo de 2007, de acuerdo con NIIF.

Para la revision de los principales principios y normas contables aplicados en la elaboracion de la
memoria y de las cuentas anuales auditadas, necesarios para su correcta interpretacion, asi como la
revision de los informes de auditoria de los tres Ultimos gercicios cerrados, véanse estados
financieros e informes de auditoria depositados en la CNMV 'y disponibles en € domicilio y pagina
web de la Sociedad.

Todos | os datos que se proporcionan en este apartado son en euros.

I nfor macién financier a histérica
Balances de situacién de Solaria a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 (PGCA)

A continuacion se presentan los balances de situacion de la Sociedad a 31 de diciembre de 2004,
2005 y 2006 preparados conforme a los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Espafia (“ PCGA”):
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ACTIVO
31.12.04 31.12.05 31.12.06

INMOVILIZADO
Inmovilizado inmaterial - 98.092 125.368
Aplicaciones informéticas - - 15.740
Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento
financiero - 109.166 113.283
Amortizaciones - (11.074) (3.655)
Inmovilizado material 290.642 2.118.271 7.106.173
Terrenos y construcciones - 982.463 1.212.794
Maquinaria - 1.005.592 1.014.012
Instal aciones técnicas - 187.890 294.943
Equipos para procesos de informacién 606 1.295 22.809
Mobiliario - - 51.324
Elementos de transporte 33.233 33.233 48.751
Inmovilizaciones materiaes en curso - - 4.743.228
Anticipos 263.113 - -
Amortizaciones (6.310) (92.202) (281.688)
Inmovilizado financiero 59.550 587.332 20.270
Créditos aempresas del grupo 41.550 587.332 -
Fianzas depositadas - - 2.270
Otros créditos 18.000 - 18.000

Total inmovilizado 350.192 2.803.695 7.251.811
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS - 335.813 354.725
ACTIVO CIRCULANTE
Exigencias - 125.280 17.655.387
Materias primas y otros aprovisionamientos - 125.280 12.923.886
Productos terminados - - 4.731.501
Deudores 223.547 291.457 9.609.399
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 194.746 15.031 1.902.263
Deudores varios 28.801 3.457 64.405
Administraciones Piblicas - 272.969 2.519.393
Deudores por subvenciones - - 4.546.364
Deudores con empresas del grupo - - 591.194
Provisiones - - (14.220)
Inversionesfinancieras temporales 478.668 36.026 600.000
Imposiciones a corto plazo 460.000 - -
Valores derentafija - 18.000 600.000
Intereses va ores de rentafija 642 - -
Otros créditos a corto plazo 18.026 18.026 -
Tesoreria 59.914 1.267.110 4.227.789

Total activo circulante 762.129 1.719.873 32.092.575
TOTAL ACTIVO 1.112.321 4.859.381 39.699.111
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FONDOS PROPIOS

Capitd social

Reservas

Resultado ddl gjercicio (beneficio)

INGRESOS A DISTRIBUIR EN

EJERCICIOS
Subvenciones de capita
Otrosingresos diferidos

ACREEDORESA LARGO PLAZO
Deudas con entidades de crédito
Deudas por leasing

ACREEDORESA CORTO PLAZO
Deudas con entidades de cr édito
Préstamos y otras deudas

Deudas por leasing
Acreedor es comer ciales
Anticiposdeclientes

Otras deudas no comerciales
Administraciones Plblicas
Proveedores de inmovilizado
Remuneraciones pendientes de pago

Total pasivo circulante
TOTAL PASIVO

31.12.04

242.330
35.227
48.348

325.905

123.748
28.801
152.549

510.575

510.575

35.318

35.318

64.140

23.834
23.834

123.292
1.112.321

%

Solaria

31.12.05 31.12.06
777.600 777.600
23.585 46.588
23.003 5.504.524
824.188 6.328.712
287.715 4.796.286
388.061 388.799
675.776 5.185.085
1.720.311 9.011.189
68.974 99.891
1.789.285 9.111.080
421.317 7.628.493
392.901 7.603.538
28.416 24.955
1.110.977 3.519.952
- 2.565.348
37.838 5.360.441
37.838 2.934.443
- 2.424.826
- 1172
1.570.132 10.074.234
4.859.381 39.699.111

Nota: No se incluyen porcentgjes de variaciones interanuaes debido al escaso grado de comparabilidad entre los diversos

gjercicios (2004, 2005 y 2006).

Balances de situacién de Solaria a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 (NIIF)

A continuacion se presentan los balances de situacion de la Sociedad a 31 de diciembre de 2004

2005y 2006 preparados conformealas NIIF:

ACTIVO

Activos no corrientes
Inmovilizaciones materiaes
Activos intangibles

Activos financieros disponibles para la venta y otros

activos financieros
Créditos a empresas vinculadas
Activos por impuestos diferidos

Activos corrientes
Exigencias

31.12.04

290.642

36.026
41.550

368.218

31.12.05 31.12.06

2.216.363 7.219.437

- 12.104

- 20.270

587.332 -

- 9.180

2.803.695 7.260.991
125.280 17.655.387
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Clientesy otras cuentas a cobrar 223.547 275.146 8.987.103
Créditos a empresas vinculadas - - 591.194
aAth’iu\yooSsﬁfrl] gnag(;r e(;sos disponibles para la venta y otros 460,642 36.026 600.000
Instrumentos financi eros derivados - - 11.966
Activos por impuestos corrientes - 16.311 31.102
Efectivo y equivalentes d efectivo 59.914 1.267.110 4.227.789
744.103 1.719.873 32.104.541
Total activos 1.112.321 4.523.568 39.365.532
PATRIMONIO NETO
Capita social 242.330 777.600 777.600
Reservas 3.929 23.585 46.588
Resultado ddl gercicio 79.646 23.003 5.642.759
Total patrimonio neto 325.905 824.188 6.466.947
PASIVO
Pasivos no corrientes
Deudas con entidades de crédito 510.575 1.453.472 8.770.100
Ingresos diferidos 148.435 421.973 4.909.792
Pasivos por impuestos diferidos - - 165.859
659.010 1.875.445 13.845.751
Pasivos corrientes
Deudas con entidades de crédito 35.318 421.317 7.615.194
Acreedores y otras cuentas a pagar 72.688 1.148.815 8.563.334
Ingresos diferidos 4114 253.803 58.544
Instrumentos financi eros derivados - - 30.600
Pasivos por impuestos corriente 15.286 - 2.785.162
127.406 1.823.935 19.052.834
Total pasvos 786.416 3.699.380 32.898.585
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 1.112.321 4.523.568 39.365.532

Nota: No se incluyen porcentgjes de variaciones interanuaes debido al escaso grado de comparabilidad entre los diversos
gjercicios (2004, 2005 y 2006).

Comentarios de variaciones més significativas en los balances de Solaria (2004, 2005 y 2006) bajo
NIIF

A continuacion se incluye un comentario de las variaciones mas significativas en los balances de
Solaria cerrados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, respectivamente, preparados bajo NIIF.
Sin perjuicio de las explicaciones siguientes, constiltese las notas explicativas de la Memoriarelativa
a los estados financieros auditados de la Sociedad correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004 preparados bajo NIIF, asi como la informacion especifica reativa a
determinadas partidas de los mencionados balances, contenida en diversos apartados ddl presente
Folleto, en particular, los apartados 3, 5.2, 8, 9y 10 anteriores.

Variaciones méas significativas del balance de situacidn correspondiente a 31 de diciembre de 2005
v 31 de diciembre de 2006 bajo NI1F

Inmovilizaciones materiales: El inmovilizado material neto de amortizacion acumulada pas6 de
2.216.363 euros en 2005 a 7.219.437 en 2006. Este considerable incremento se debid
fundamentalmente a (i) la continuacién de las inversiones en obras de construccion por importe de
230.331 euros y adquisicién de maquinaria e instalaciones técnicas para las nuevas lineas de
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fabricacion de madulos fotovoltaicos por importe de 115.473 euros, asi como a (ii) la obraen curso a
31 de diciembre de 2006 por importe de 4.743.228 euros, que corresponde principalmente a los
siguientes conceptos: ampliacién de la linea fotovoltaica (952.184 euros), linea de fabricacion de
maodulos solares térmicos (630.000 euros), maquinaria para la linea de fabricacion de células solares
(1.811.521 euros), simulador solar (58.000 euros) nave para la linea de fabricacién de mddulos
solares fotovoltaicos y paneles solares térmicos (533.195 euros) y edificio de oficinas (296.296
euros).

Activos financieros disponibles para la venta y otros activos financieros: la Sociedad no tenia
registrados activos financieros no corrientes al cierre del gercicio 2005. El saldo de esta partida a 31
de diciembre de 2006 corresponde a fondos de inversion, los cuales pasan de ser activos corrientes
en 2005 a no corrientes en 2006, como consecuencia de la renovacion de garantias de los mismos y
fianzas depositadas por la Sociedad. Assimismo la Sociedad ha contratado durante € gercicio 2006
depdsitos con entidades de crédito por 600.000 euros (con vencimiento a corto plazo y clasificado de
acuerdo al mismo).

Créditos a empresas vinculadas. El saldo de los créditos a empresas vinculadas a largo plazo pasd de
587.332 euros a 31 de diciembre de 2005, a 0 euros a 31 de diciembre de 2006, como consecuencia
de su reclasificacion a corto plazo en virtud de la decision de la Sociedad de proceder a la
cancelacion de este saldo durante el gercicio 2007. La cancelacion de parte de dicho saldo se ha
producido con fecha 7 de mayo de 2007. A lafecha del presente Folleto, la Sociedad no ha cobrado
el importe de 20.170 euros adeudado por a la Sociedad por Solaria DTL Corporacion, S.L. como
consecuencia de la venta de la participacion en Brumale, S.L. Los créditos a empresas vinculadas a
corto plazo se incrementaron de O euros a 31 de diciembre de 2005, a 591.194 euros a 31 de
diciembre de 2006 como consecuencia de (i) la reclasificacion comentada anteriormente y (ii) por €
saldo pendiente de cobro con Solaria DTL Corporacion, S.L. por importe de 20.170 euros como
consecuencia de la venta de la participacion del 0,47% que la Sociedad poseia de Brumale, S.L.

Existencias: El incremento de las existencias de 125.280 euros a 31 de diciembre de 2005 hasta
17.655.387 euros a 31 de diciembre de 2006 se corresponde fundamentalmente con la adquisicion de
céulas solares durante 2006 y otras materias primas necesarias para la fabricacion de médulos
fotovoltaicos, asi como por € aumento del producto terminado en 4.731.501 euros.

Clientes y otras cuentas a cobrar: Los clientes y otras cuentas a cobrar pasaron de 275.146 euros en
2005 a 8.987.103 euros en 2006. Este incremento tan significativo se debi6 principalmente a saldo
de clientes por € propio aumento en la facturacion de la Sociedad de 1.902.263 euros, la deuda por
la subvencion del Ministerio de Industria concedida pero alin no cobrada por 4.546.364 euros 'y por
el importe a cobrar de la Hacienda Publica por IVA que asciende a 2.488.291 euros del gercicio
2006.

Pasivos no corrientes. Los pasivos no corrientes pasaron de 1.875.445 euros en 2005 a 13.845.751
euros en 2006. Este incremento se debié al aumento de los ingresos diferidos por importe de
4.546.364 euros correspondientes a subvenciones del Ministerio de Industria pendientes de cobro, asi
como a aumento de las deudas con entidades de crédito correspondientes a los nuevos préstamos
suscritos con Caja Rural y Caja Madrid por importe conjunto aproximado de 7.800.000 euros.

Pasivos corrientes: Los pasivos corrientes pasaron de 1.823.935 euros en 2005 a 19.052.834 euros
en 2006. Este incremento se debid al aumento del saldo dispuesto de lineas de crédito y polizas de
importacion (por importe de 6.756.102 euros), a aumento de acreedores comerciales, a los anticipos
de clientes de proyectos llave en mano (por importe de 2.565.348 euros), al aumento de los
proveedores de inmovilizado por importe de 2.424.826 euros y al aumento del saldo a pagar a la
Hacienda Publica por e Impuesto sobre Sociedades correspondiente al eercicio 2006 que serd
liquidado en junio de 2007 (por importe de 2.785.162 euros).
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Variaciones mas significativas del balance de situacién correspondiente a 31 de diciembre de 2004
v 31 de diciembre de 2005 bajo NI1F

Inmovilizaciones materiales: El inmovilizado material neto de amortizacion acumulada pasd de
290.642 euros en 2004 a 2.216.363 euros en 2005. Este considerable incremento se debi6
principalmente a las inversiones destinadas a la construccion de la nave en el Poligono Industrial La
Nava Il en Puertollano, por importe aproximado de 869.978 euros, asi como a la adquisicion y
adecuacion de | os terrenos sobre [os que se asienta dicha nave, que supuso una inversion aproximada
de 112.485 euros, y a la adquisicion de maquinaria e instalaciones técnicas correspondiente a la
primera linea de fabricacion de médulos fotovoltaicos por importe aproximado de 930.369 euros.

Activos financieros no corrientes disponibles para la venta y otros activos financieros no corrientes:
Los activos financieros por importe de 36.026 euros a 31 de diciembre de 2004 se redujeron a 0 en
2005 debido a la reclasificacion de fondos de inversion a activos corrientes para su engjenacion a
corto plazo, asi como alainversién en Brumale, S.L. que corresponde a un importe de 18.026 euros
concedido a dicha compafiia €l 29 de diciembre de 2004, que dio derecho a la Sociedad a recibir, a
29 de diciembre de 2005, unas participaciones que ascendieron a 0,47% en su capital socia

Activos financieros corrientes disponibles para la venta y otros activos financieros corrientes: Los
activos financieros pasaron de 460.642 euros en 2004 a 36.026 euros en 2005 como consecuencia de
(i) e vencimiento de los depdsitos a corto plazo por importe de 460.000 euros 'y (ii) la reclasificacion
de fondos de inversion a activos corrientes para su engjenacion a corto plazo.

Créditos a empresas vinculadas: El importe total de créditos a empresas vinculadas, que ascendio a
587.332 euros en 2005, corresponde a capital dispuesto (mas los intereses aplicables) por parte de
Instalaciones Diaz Tgeiro, S.L. en aplicacion del contrato de cuenta corriente suscrito con la
Soci edad.

Existencias. A 31 de diciembre de 2004 no se registraron existencias ya que la actividad de la
Sociedad consistia en prestar servicios de instalacién con médulos de terceros. El saldo de 125.280
euros a 31 de diciembre de 2005 se corresponde con la adquisicion durante 2005 de los primeros
pedidos de células solares.

Clientesy otras cuentas a cobrar: Los clientesy otras cuentas a cobrar pasaron de 223.547 euros en
2004 a 275.146 euros en 2005. Este incremento viene dado fundamentalmente por el saldo pendiente
de cobro de Hacienda Publica por e IVA correspondiente a eercicio 2005 de acuerdo con €
aumento de la inversion en inmovilizado que la Sociedad llevd a cabo en dicho gercicio,
compensado el menor importe de clientes registrado en 2005 (15.301 euros frente a los 194.746
euros registrados en 2004) relacionados con la venta de instal aciones.

Pasivos no corrientes: Los pasivos no corrientes pasaron de 659.010 euros en 2004 a 1.875.445
euros en 2005. Este incremento se debi6 principalmente al aumento de las deudas con entidades de
crédito y, en menor medida, a incremento de ingresos diferidos durante 2005, como consecuencia de
las subvenciones de explotacion y capital recibidas y registradas en balance a la espera de su
imputacion a la cuenta de resultados.

Pasivos corrientes: Los pasivos corrientes pasaron de 127.406 euros en 2004 a 1.823.935 euros en
2005. Este incremento se debié al aumento de las deudas con acreedores comerciales, derivado del
inicio de la actividad comercial de la Sociedad, asi como a aumento de las deudas a corto plazo con
entidades de crédito y de ingresos diferidos.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias de Solaria a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 (PCGA)

A continuacién se incluyen las cuentas de pérdidas y ganancias de la Sociedad de los gercicios
finalizados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparadas conforme a los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Esparia (“ PCGA”):
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GASTOS:

Aprovisionamientos

Consumo de materias primas y otros consumibles
Otros gastos externos

Variacion delas provisiones de tréfico
Gastos de personal

Sueldos, sdariosy asimilados

Cargas sociales

Otros gastos sociales

Dotacién para amortizacion

Otros gastos de explotacion

Servicios exteriores

Tributos

BENEFICIOS DE EXPLOTACION

Gadosfinancieros
Otros gastos financier os
Diferencias negativas de cambio

RESULTADOSFINANCIEROSPOSITIVOS

BENEFICIO DE LAS
ORDINARIAS

ACTIVIDADES

Gastos extraordinarios
Gastosy pérdidas de otros g ercicios
Pérdidas procedentes del inmovilizado

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
POSITIVOS
BENEFICIO ANTESDE IMPUESTOS

Impuesto sobre Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIO)

HABER

INGRESOS:

Ingresos de Explotacion
Ventas

Prestaciones de servicios
Otrosingresos de explotacion
Subvenciones de explotacion

PERDIDASDE EXPLOTACION

Ingresos de otros valor es negociables y de créditos
del activo inmovilizado

De empresas fueradd grupo
Otrosintereseseingresos asmilados

De entidades de crédito

De empresas del grupo

Beneficios einversiones financier as

Diferencias positivas de cambio
RESULTADOSFINANCIEROSNEGATIVOS

31.12.2004

143.755
116.845
26.910

101.842
86.968
11.088

3.786
7.066
47.573
47.573

114.322

5.229

112.730

43.661

69.069
20.721

48.348

31.12.2004

408.864

408.864
5.694
5.694

3.637
1.007
2.630

1592

%

Solaria

31.12.2005 31.12.2006
53.686 9.182.816
51.293 7.849.453

2.393 1.333.363
- 14.220
269.884 710.970
259.196 573.282
10.688 137.688
96.966 209.662
249.121 622.132
242.721 594.430
6.400 27.702
29.209 8.410.670
25.169 234.839
- 51.079
7.860 518
23.299 8.337.852
- 3.120
- 11.528
9.562 76.885
32.861 8.414.737
9.858 2.910.213
23.003 5.504.524
31.12.2005 31.12.2006
698.866  19.146.563
- 19.146.563
698.866 -
- 3.907
- 3.907
- 2.144
- 2.144
27.119 159.597
4128 77.596
22.991 82.001
- 51.877
- 51.877
5.910 72.818
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PERDIDASDE LASACTIVIDADES

ORDINARIAS - - -
Subvenciones de capital traspasadas a r esultados - 9.543 89.199
Ingresos extraordinarios - 19 2.334

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
NEGATIVOS 43.661 - -
PERDIDAS ANTESDE IMPUESTOS - - -

RESUL TADO DEL EJERCICIO (PERDIDA) - - -

Nota: No se incluyen porcentgjes de variaciones interanuaes debido al escaso grado de comparabilidad entre los diversos
gjercicios (2004, 2005 y 2006).
Cuentas de pérdidas y ganancias de Solaria a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 (NIIF)

A continuacién se incluyen las cuentas de pérdidas y ganancias de la Sociedad de los gercicios
finalizados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparadas conforme a las Normas
Internacional es de | nformaci 6n Financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF"):

31.12.04 31.12.05 31.12.06
Ventas 408.864 698.866 19.146.563
Ingresos diferidos traspasados a resultados - 9.543 47.337
Subvenciones de explotacion 5.694 - 3.907
Otrosingresos - 19 2.497
Consumo de materias primas y otros consumibles (116.845) (51.293) (7.849.453)
Gastos externos (26.910) (2.393) (1.333.363)
Gasto de personal (101.842) (269.884) (603.904)
Gastos de amortizacion (6.016) (96.966) (209.662)
Gastos por servicios exteriores (47.573) (242.721) (442.886)
Pérdidas netas en |a enajenacion de activos no corrientes - - (9.546)
Pérdida por deterioro de cuentas de clientes - - (14.220)
Otros gastos de explotacion - (6.400) (31.268)
Resultado de explotacion 115.372 38.771 8.706.002
Ingresos financieros 3.637 27.119 223.440
Gastos financieros (5.229) (33.029) (317.036)
Resultado antes de impuestos 113.780 32.861 8.612.406
Impuesto sobre sociedades (34.134) (9.858) (2.969.647)
Resultado del gercicio 79.646 23.003 5.642.759
Gananciaspor participacion para e beneficio atribuible alos socios
dela Sociedad durante e gjercicio (expresado en Euros por
participacion)
- Basicasy diluidas 4,29 0,54 72,57

Nota: No se incluyen porcentgjes de variaciones interanuaes debido al escaso grado de comparabilidad entre los diversos
gjercicios (2004, 2005 y 2006).

Comentarios de variaciones mas significativas de las cuentas de resultados de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2004, 2005 y 2006 bajo NIIF

A continuacién se incluye un comentario de las variaciones més significativas en las cuentas de
pérdidas y ganancias de Solaria cerradas a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, respectivamente,
preparados bajo NIIF. Sin perjuicio de las explicaciones siguientes, constltese las notas explicativas
relativas a los estados financieros auditados de la Sociedad correspondientes a los gercicios cerrados
a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparados bajo NIIF, asi como la informacion especifica
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relativa a determinadas partidas de los mencionados balances, contenida en diversos apartados del
presente Folleto, en particular, los apartados 3, 5.2, 8, 9y 10 anteriores.

Variaciones mas significativas de la cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2005 y 31
de diciembre de 2006 bajo NI1F

Ingresos de explotacion totales. Como consecuencia del rapido crecimiento del negocio de la
Sociedad, los ingresos de explotacion totales han aumentado desde 708.428 euros en € gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta 19.200.304 euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre
de 2006. Este incremento puede atribuirse fundamental mente a un aumento de las ventas.

§ \Ventas. Esta partida se incrementd desde 698.866 euros durante el gjercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005, hasta 19.146.563 euros en € gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006.
Este incremento se debe principalmente a las primeras ventas de médul os fotovoltaicos propios
de Solaria, que ascendieron a 14.786.071 euros (de los cuales, 10.041.071 euros se generaron
por ventas a terceros y 4.745.000 se generaron por ventas internas efectuadas a la linea de
negocio de proyectos “llave en mano” de la Sociedad) y a las primeras ventas de proyectos
“Ilave en mano”, las cuales ascendieron a 4.360.492 euros (una vez deducido e coste de las
ventas internas). No se produjeron ingresos procedentes de otros servicios operativos, ya que la
Sociedad concentré sus actividades empresariales en e desarrollo de sus lineas de negocio de
maodulos fotovoltaicos y proyectos “llave en mano” registradas como ventas y cesd en su
actividad de prestacion de servicios deinstalacion de modul os de terceros.

§ Ingresos diferidos traspasados a resultados. Esta partida se incrementé desde 9.543 euros en el
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005 hasta 47.337 euros en d gjercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2006. Este incremento se atribuye a un incremento de los importes recibidos por la
Sociedad en concepto de subvenciones y ayudas estatales imputados a resultados de acuerdo
con los criterios establecidos por la Sociedad.

§  Subvenciones de explotacion. La Sociedad contabilizé en concepto de ingresos 3.907 euros
dentro de la partida “ subvenciones de explotacién” en € gercicio cerrado a 31 de diciembre de
2006, reflejando subvenciones por contratacion de mujeres y minusvalidos.

§ Otros ingresos. Esta partida registré un incremento desde los 19 euros correspondientes al
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005 hasta los 2.497 euros ddl gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2006. Este incremento puede atribuirse principalmente al beneficio obtenido por la
venta por la Sociedad a Solaria DTL Corporacion, S.L. de su participacion del 0,476% en
Brumale S.L.

Gastos totales de explotacion. Esta partida se increment6 desde 669.657 euros durante el gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta 10.494.302 euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre
de 2006. Este incremento puede atribuirse fundamentalmente a un aumento de las partidas “ consumo
de materias primas y otros consumibles’ y “gastos externos’.

§ Consumo de materias primas y otros consumibles. Esta partida representd, respectivamente, €
7,7% 'y 74,8% de los gastos totales de explotacion en los gjercicios cerrados a 31 de diciembre
de 2005 y 2006.

La partida “consumo de materias primas y otros consumibles’ se increment6é desde 51.293
euros en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta 7.849.453 euros en €l gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006. Este incremento puede atribuirse al inicio de la producciony
venta de madulos fotovoltaicos y produccion de paneles solares térmicos de Solaria durante €
giercicio 2006, y a consiguiente aumento de la utilizacién, por parte de la Sociedad, de materias
primas y otras materias consumibles.

195



V

Solaria

Expresada como porcentgje de los ingresos de explotacion totales, esta partida se increment6
desde un 7,2% en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta un 40,9% en el gjercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006.

Gastos externos. Esta partida representd, respectivamente, € 0,4% y 12,7% de los gastos total es
de explotacidn de la Sociedad durante los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2006.

La partida “gastos externos’ se increment6 desde 2.393 euros en e gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005, hasta 1.333.363 euros en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006.
Este incremento puede atribuirse principalmente a las comisiones de gestion pagadas por la
Sociedad en virtud de los servicios de administracion prestados por Solaria DTL Corporacion
(933.057 euros), alos pagos por certificaciones con respecto a ciertas instalaciones fotovoltaicas
(300.348 euros), y a la preparacion (corte) de los suministros de auminio de Solaria (52.742
euros). Debido al reducido nivel de actividad de la Sociedad en 2005, en dicho gercicio la
Sociedad no incurrié en este tipo de costes.

Expresada como porcentaje de los ingresos de explotacidn totales de la Sociedad, la partida
“gastos externos’ se incrementd desde € 0,3% en e gercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005, hastad 6,9% en d gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006.

Gastos de personal. Esta partida supuso, respectivamente, € 40,3% y 5,8% de |os gastos totales
de explotacidn de Solaria en los gjercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2006.

La partida “gastos de personal” se incrementd desde 269.884 euros en € gjercicio cerrado a 31
de diciembre de 2005, hasta 603.904 euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006.
Este incremento puede atribuirse fundamentalmente al aumento de la plantilla de la Sociedad,
que paso de 18 empleados a 31 de diciembre de 2005, a 77 empleados a 31 de diciembre de
2006.

Expresada como porcentaje de los ingresos de explotacion totales, esta partida descendié desde
un 38,1% en € gercicio cerado a 31 de diciembre de 2005, hasta € 3,1% en el gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006.

Gastos de amortizacion. Esta partida supuso, respectivamente, € 14,5% y 2,0% de los gastos
totales de explotacion en los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2006.

La partida “gastos de amortizacion” se incrementd desde 96.966 euros durante € gercicio
cerado a 31 de diciembre de 2005, hasta 209.662 euros en € gercicio cerado a 31 de
diciembre de 2006. Este incremento puede atribuirse principamente a la puesta en
funcionamiento de nuevos activos de inmovilizado durante @ gercicio 2006, incluyendo, en
particular, la plantay el equipamiento instalados en las instalaciones de produccién de modulos
fotovoltaicos y paneles solares térmicos de la Sociedad. Solaria realiz6 inversiones en nuevos
activos de inmovilizado material por importe de 5.328.043 euros durante € ejercicio cerrado a
31 de diciembre de 2006 (siendo el total de los activos de inmovilizado material a dicha fecha
de 7.501.144 euros), respecto a los 2.022.687 euros invertidos durante € egjercicio 2005 (siendo
el total delos activos de inmovilizado material de 2.319.639 euros d 31 de diciembre de 2005).

Expresada como porcentaje de los ingresos de explotacion totales de la Sociedad, esta partida
descendi6 desde un 13,7% en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, hastad 1,1% en €
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006.

Gastos por servicios exteriores. La partida “gastos por servicios exteriores’ represento,

respectivamente, el 36,2% y 4,2% de los gastos totales de explotacion durante los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2006.
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La partida “gastos de servicios exteriores’ se incrementd desde 242.721 euros en € gercicio
cerado a 31 de diciembre de 2005, hasta 442.886 euros en e gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2006. Este incremento se debe fundamentalmente a (i) los costes incurridos por la
Sociedad en relacién a servicios de seguridad contratados para la planta de produccién que la
Sociedad posee en Puetollano (121.714 euros); (i) un incremento de los costes
correspondientes a gastos bancarios, que se incrementaron desde los 11.578 euros
correspondientes a gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta los 85.528 euros del
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006; (iii) un incremento de suministros (agua, luz, gas,
efc.) que pasaron de 4.453 euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, a 51.781
euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006 y (iv) un aumento de otros costes
(limpieza, gastos de vigje, cuotas de asociaciones y otros relacionados con la actividad diaria de
la Sociedad), que pasaron de 40.914 euros durante e gjercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005, hasta 163.053 euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006. Estos incrementos
se vieron compensados, en parte, por los descensos de los honorarios en concepto de servicios
profesionales independientes, de los costes de transporte y de |os costes publicitarios, asi como
por las subvenciones de explotacion compensadas.

Expresada como porcentaje de los ingresos de explotacion totales, esta partida descendié desde
un 34,3% en € gercicio cerado a 31 de diciembre de 2005, hasta e 2,3% en el gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006.

Pérdidas netas en enajenacion de activos no corrientes. Esta partida ascendio a 9.546 euros en
el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006, y corresponde a la pérdida neta por venta de
elementos de transporte en leasing. No se generaron ganancias ni se soportaron pérdidas netas
con respecto ala venta de inmovilizado en € gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

Pérdida por deterioro de cuentas de clientes. Esta partida registré 14.220 euros en € gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006, reflggando un pago pendiente por parte de uno de sus
clientes, € cual, a 31 de diciembre de 2006 presentaba antigliedad superior a 1 afio y no habia
sido satisfecho.

Otros gastos de explotacion. Esta partida supuso € 1,0% y 0,3% de los gastos totales de
explotacion en los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2006, respectivamente.

La partida “ otros gastos de explotacion” se incrementd desde 6.400 euros en €l gjercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2005, hasta 31.268 euros en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de
2006. Este incremento se atribuye principalmente a un aumento de los impuestos locales y las
tarifas en relacion alas instalaciones fotovoltaicas de la Soci edad.

Expresada como un porcentaje de los ingresos de explotacion totales, esta partida descendio
desde un 0,9% en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005 hasta el 0,2% en €l gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006.

Resultado de explotacion. Como consecuencia de los factores indicados anteriormente, |os beneficios
de explotacion de la Sociedad registraron un incremento desde los 38.771 euros del gjercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2005, hasta los 8.706.002 euros del gjercicio cerrado a 31 de diciembre de
2006.

Ingresos financieros. Esta partida se increment6 desde 27.119 euros en € gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005, hasta 223.440 euros en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006. Este
incremento se debe a (i) un aumento de los ingresos por intereses, con Instalaciones Diaz-Teeiro,
S.L., en relacién al contrato de linea de crédito suscrito entre ambas, que se incrementaron desde
22.991 euros en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta 82.001 euros en € gjercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006; (ii) una variacion positiva de 11.966 euros del valor contable de
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los instrumentos financieros derivados de la Sociedad (que no tuvo instrumentos financieros en
2005); (iii) una variacién positiva de 51.877 euros resultante de fluctuaciones de | os tipos de cambio;
y (iv) d incremento por importe de 73.468 euros de los ingresos por intereses de entidades de
credito.

Gastos financieros. Esta partida se incrementé desde los 33.029 euros correspondientes al gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta los 317.036 euros del gercicio cerrado a 31 de diciembre
de 2006. Este incremento se debe a: (i) un incremento de los costes por intereses de préstamos con
entidades de crédito, que pasaron de 25.169 euros durante €l gjercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005, hasta 285.918 euros durante e gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006; y (ii) una
variacion negativa de 30.600 euros del valor contable de los instrumentos financieros derivados de la
Sociedad (que no mantuvo instrumentos financieros en 2005). Ello se vio compensado, en parte, por
un descenso de la variacion negativa derivada de fluctuaciones de los tipos de cambio desde 7.860
euros durante el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta 518 euros en el gercicio cerrado
a 31 de diciembre de 2006.

Resultado antes de impuestos. Como consecuencia de los factores anteriormente mencionados, 10s
beneficios antes de impuestos de la Sociedad se incrementaron desde 32.861 euros en € gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2005, hasta 8.612.406 euros en el gercicio cerrado a 31 de diciembre
de 2006.

Impuestos sobre sociedades. Esta partida se increment6 desde 9.858 euros en el gercicio cerrado a
31 de diciembre de 2005, hasta 2.969.647 euros en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006. El
tipo impasitivo efectivo del Impuesto sobre Sociedades fue del 34,5% en el gjercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2006 y del 30,0% en el gercicio cerrado a 31 dediciembre de 2005 (frentea tipo legal
aplicable a empresas de reducida dimension a que se acogié la Sociedad en ambos g ercicios, que es
del 30% sobre la base imponible hasta 90.151,81 eurosy € 35% para la parte restante).

Beneficios del gercicio. Como consecuencia de los factores anteriormente mencionados, 10s
beneficios del gercicio aumentaron desde 23.003 euros en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005, hasta 5.642.759 euros en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006.

Variaciones mas significativas de la cuenta de resultados a 31 de diciembre de 2004 y 31 de
diciembre de 2005 bajo NIIF

Ingresos de explotacion totales. Esta partida se incrementd desde 414.558 euros en e gjercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta 708.428 euros en € gercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005. Esteincremento se atribuye principalmente al aumento de las ventas de la Sociedad.

§ Ventas. Esta partida se incrementd desde 408.864 euros en el gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2004, hasta 698.866 euros en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005. Este
incremento se atribuye a un incremento de los servicios prestados por la Sociedad en relacion
con el desarrallo e instalacion de instalaciones fotovoltaicas utilizando médulos fotovoltai cos de
terceros.

§ Ingresos diferidos traspasados a resultados. Esta partida ascendié a 9.543 euros en € gercicio
cerado a 31 de diciembre de 2005. La misma reflgja las ayudas y subvenciones estatales
recibidas por la Sociedad e imputadas a resultados en base al criterio definido por la Sociedad.
Durante el gercicio 2004, la Sociedad no traspasd a resultados ningln ingreso diferido, al no
haber subvenciones.

§  Subvenciones de explotacion. La Sociedad contabilizé 5.694 euros como ingresos dentro de la

partida “subvenciones de explotacion”, en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004,
partida que refleja la subvencion por contratacion de persona por 3.737 euros 'y subvenciones
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para amortizacion de intereses del préstamo (1.957 euros) suscrito con Banco Santander el 29 de
Septiembre de 2004 como prefinanciacion del préstamo concedido por €l CDTI. Durante €
gjercicio 2005, no se concedieron ala Sociedad subvenciones de explotacion.

Gastos totales de explotacion. Los gastos totales de explotacion se incrementaron desde 299.186
euros durante el gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta 669.657 euros durante el gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2005. Este incremento se atribuye principalmente a un aumento de los
gastos de personal, los gastos por servicios exteriores y las dotaciones para amortizaciones de
inmovilizado.

§

Consumo de materias primas y otros consumibles. Esta partida representd, respectivamente, €
7,7% 'y 39,1% de los gastos totales de explotacion en los gjercicios cerrados a 31 de diciembre
de 2005 y 2004.

La partida “consumo de materias primas y otros consumibles’ descendié desde 116.845 euros
en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta 51.293 euros en el gercicio cerrado a
31 de diciembre de 2005. Este descenso se atribuye fundamentalmente a la variacién de
existencias por importe de 125.280 euros, que corresponde a la compra de materias primas al
cierre del gercicio 2005 y que se encontraban en stock a 31 de diciembre de 2005.

Expresada como porcentgje de los ingresos de explotacion totales, esta partida experimentd un
descenso desde €l 28,2% durante € ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta d 7,2%
en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

Gastos externos. Esta partida supuso respectivamente, € 0,4% y 9,0% de los gastos totales de
explotacion en los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2004.

La partida “gastos externos’ descendié desde 26.910 euros en el gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2004, hasta 2.393 euros en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005. Este
descenso se debe a la reduccién de los gastos correspondientes a los servicios de instalacion
prestados por Instalaciones Diaz Tejeiro, S.L. ala Sociedad.

Expresada como porcentgje de los ingresos de explotacion totales, esta partida experimentd un
descenso desde €l 6,5% durante €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta d 0,3% en
el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

Gastos de personal. Esta partida represent6, respectivamente, € 40,3% y 34,0% de los gastos
totales de explotacion en los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2004.

La partida “ gastos de personal” se increment6 desde 101.842 euros en € gercicio cerrado a 31
de diciembre de 2004, hasta 269.884 euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.
Este incremento puede atribuirse fundamentalmente al aumento de la plantilla de la Sociedad,
que pasO de tener 2 empleados a 31 de diciembre de 2004, a tener 18 empleados a 31 de
diciembre de 2005.

Expresada como porcentgje de los ingresos de explotacion totales, esta partida se increment6
desde un 24,6% durante el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta e 38,1% en €l
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

Gastos de amortizacion. Esta partida supuso, respectivamente, € 14,5% y 2,0% de los gastos
total es de explotacion durante |os gjercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y 2004.

La partida “gastos de amortizacion” se increment6 desde 6.016 euros en el gercicio cerrado a
31 de diciembre de 2004, hasta 96.966 euros en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.
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Este incremento puede ser atribuido, fundamentalmente a la puesta en funcionamiento de
nuevos activos de inmovilizado durante 2005, incluyendo, en particular, la nave en & Poligono
Industrial La Nava Il en Puertollano asi como la maguinaria correspondiente a la primera linea
de fabricacién de médul os fotovoltaicos.

Expresada como porcentgje de los ingresos de explotacion totales, esta partida se increment6
desde el 1,5% durante el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta d 13,7% en €l
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

8§  (Gastos por servicios exteriores. Esta partida supuso, respectivamente, el 36,2% y 15,9% de los
gastos totales de explotacion totales en los gercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005 y
2004.

La partida “gastos por servicios exteriores’ se increment6 desde 47.573 euros en € gjercicio
cearado a 31 de diciembre de 2004, hasta 242.721 euros en e gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005. Este incremento puede atribuirse fundamentalmente a: (i) un aumento de los
honorarios en concepto de servicios profesional es independientes (asesores fiscales, fedatarios,
estudios topogréficos para construccion de la nave, ec), que se incrementaron desde 3.870
euros en e gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta 63.914 euros en € gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2005; (ii) los costes de transporte por importe de 51.332 euros en
2005, costes que no se registraron en 2004 y (iii) un incremento de otros costes, que pasaron
desde 13.541 euros en € gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta 40.914 euros en €
gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005, reflgando gastos de representacion y vigjes.

Expresada como porcentagje de los ingresos de explotacion totales, esta partida se increment6
desde un 11,5% durante €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta e 34,3% durante
el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

§  Otros gastos de explotacion. Esta partida ascendio a 6.400 euros en €l gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005, reflejando gastos por tributos correspondientes a cantidades de IVA no
deducibles por leasings. La partida “otros gastos de explotacion” represento, respectivamente, e
1,0% de los gastos totales de explotacion y € 0,9% de los ingresos de explotacion totales del
gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005. No se produjeron “otros gastos’ durante el
gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004.

Resultado de explotacion. Como consecuencia de los factores indicados anteriormente, |os beneficios
de explotacion descendieron desde 115.372 euros en € gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2004,
hasta 38.771 euros durante € gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

Ingresos financieros. Esta partida aumentd desde 3.637 euros en el gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2004, hasta 27.119 euros en el gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005. Este
incremento se atribuye en su totalidad a un aumento de los ingresos por intereses derivados del
contrato de cuenta corriente suscrito con Instalaciones Diaz Tejeiro, S.L.

Gastos financieros. Los gastos financieros se incrementaron desde 5.229 eurcs en € gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta 33.029 euros en € gercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005. Este incremento se atribuye en su totalidad a un aumento de |os costes por intereses derivados
de los préstamos suscritos por la Sociedad durante 2005 con entidades de crédito y a diferencias
negativas de cambio.

Resultado antes de impuestos. Como consecuencia de los factores anteriormente mencionados, 10s
beneficios antes de impuestos de la Sociedad descendieron desde 113.780 euros durante el gercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2004, hasta 32.861 euros en € gercicio cerrado a 31 de diciembre de
2005.
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Impuestos sobre sociedades. Esta partida experimentd un descenso desde 34.134 euros durante €
gercicio carado a 31 de diciembre de 2004, hasta 9.858 euros en €l gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005 debido a la reduccion de los beneficios en 2005 respecto de 2004. EL tipo fiscal
efectivo fue del 30% paralos gercicios 2004 y 2005.

Resultado del gercicio. Como consecuencia de los factores anteriormente mencionados, los
beneficios del gercicio descendieron desde 79.646 euros el gercicio cerrado a 31 de diciembre de
2004, hasta 23.003 euros en €l gercicio cerrado a 31 de diciembre de 2005.

Estados de flujo de efectivo

Estados de flujos de efectivo de Solaria a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 (PCGA)

A continuacion se presentan los estados de flujos de caja de Solaria para los gercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparados conforme a PCGA (y presentados
siguiendo el modelo de laNIC 7), los cuales han sido objeto de una revisién especial por parte de los

auditores de cuentas de la Sociedad, para cada uno de los gercicios 2004, 2005 y 2006.

(PCGA)

31.12.04 31.12.05 31.12.06
Flujos de efectivo de actividades de explotacion:
Efectivo (utilizado en)/ generado por las operaciones (19.968) 996.642 (5.664.062)
Intereses pagados (3.887) (34.371) (201.613)
Impuestos sobre soci edades pagados (20.827) (41.456) (42.598)
Efectivo neto (utilizado en)/ generado por actividades de
explotacion (44.682) 920.815 (5.908.273)
Flujos de efectivo de actividades de inversion:
Adquisicion deinmovilizaciones materiales (263.113) (1.913.521) (5.177.388)
Ingresos por la enajenacion de inmovilizaciones materiales - - 109.397
Adquisicion de activos intangibles - - (15.740)
Desembolso en la constitucion de depésitos a corto plazo (460.000) - (602.270)
Ingresos liquidacion de depésitos a corto plazo - 460.000 -
Adquisicion de activos financieros disponibles parala venta (36.026) - -
Créditos concedidos a partes vinculadas - (522.791) -
Reembol sos de créditos concedidos a partes vincul adas 34.079 - 98.309
Intereses recibidos 365 4.770 129.473
Efectivo neto utilizado en actividades deinversién (724.695) (1.971.542) (5.458.219)
Fluj os de efectivo de actividades de financiacion:
Ingresos por la emisién de parti cipaciones ordinarias 150.030 475.280 -
Ingresos por subvenciones recibidas 123.748 230.770 -
Ingresos por deudas con entidades de crédito 673.256 1.807.610 11.475.077
Reembol sos de deudas con entidades de crédito (128.705) (295.045) (445.231)
Ingresos netos por cuentas corrientes con entidades de crédito - 56.098 3.428.705
Reembol so de deudas por leasing - (16.790) (131.380)
Efectivo neto generado en actividades de financiacion 818.329 2.257.923 14.327.171
Aumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo 48.952 1.207.196 2.960.679
Efectivo y equivalentes d efectivo al inicio del gercicio 10.962 59.914 1.267.110
Efectivoy equivalentes al efectivo al cierredd gercicio 59.914 1.267.110 4.227.789

Nota: No se incluyen porcentgjes de variaciones interanuaes debido al escaso grado de comparabilidad entre los diversos

gjercicios (2004, 2005 y 2006).

Estados de flujos de efectivo de la Sociedad a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 (NI1F)
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A continuacion se presentan los estados de flujos de efectivo de la Sociedad para los gercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 preparados conforme a NIIF.

(NIIF)

31.12.04 31.12.05 31.12.06
Flujos de efectivo de actividades de explotacion:
Efectivo (utilizado en)/ generado por las operaciones (19.968) 996.642 (5.664.062)
Intereses pagados (3.887) (34.371) (201.613)
Impuestos sobre soci edades pagados (20.827) (41.456) (42.598)
Efectivo neto (utilizado en)/ gener ado por actividades de explotacion (44.682) 920.815 (5.908.273)
Flujos de efectivo de actividades de inver sion:
Adquisicion deinmovilizaciones materiales (263.113) (1.913.521) (5.177.388)
Ingresos por la enajenacion de inmovilizaciones materiales - - 109.397
Adquisicion de activos intangibles - - (15.740)
Desembolso en la constitucion de depésitos a corto plazo (460.000) - (602.270)
Ingresos liquidacion de depésitos a corto plazo - 460.000 -
Adquisicion de activos financieros disponibles parala venta (36.026) - -
Créditos concedidos a partes vinculadas - (522.791) -
Reembol sos de créditos concedidos a partes vincul adas 34.079 - 98.309
Intereses recibidos 365 4.770 129.473
Efectivo neto utilizado en actividades deinversion (724.695) (1.971.542) (5.458.219)
Fluj os de efectivo de actividades de financiacion:
Ingresos por la emisién de parti cipaciones ordinarias 150.030 475.280 -
Ingresos por subvenciones recibidas 123.748 230.770 -
Ingresos por deudas con entidades de crédito 673.256 1.807.610 11.475.077
Reembol sos de deudas con entidades de crédito (128.705) (295.045) (445.231)
Ingresos netos por cuentas corrientes con entidades de crédito - 56.098 3.428.705
Reembol so de deudas por leasing - (16.790) (131.380)
Efectivo neto generado en actividades de financiacion 818.329 2.257.923 14.327.171
Aumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo 48.952 1.207.196 2.960.679
Efectivo y equivalentes d efectivo al inicio del gercicio 10.962 59.914 1.267.110
Efectivoy equivalentes al efectivo al cierredd gercicio 59.914 1.267.110 4.227.789

Nota: No se incluyen porcentgjes de variaciones interanuaes debido al escaso grado de comparabilidad entre los diversos
gjercicios (2004, 2005 y 2006).

Situacién de patrimonio neto de la Sociedad a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 (NIIF)

A continuacion se presentan la situacion de patrimonio neto de la Sociedad para los gercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 conforme a NIIF:

Atribuible alos socios de la Sociedad

Capital Reserva Reservas Resultado del Total

social legal voluntarias gercicio Patrimonio Neto
Saldo a 1 de enero de 2004 92.300 - - 3.929 96.229
Resultado ddl gercicio - - - 79.646 79.646
Total ingreso reconocido en 2004 - - - 79.646 79.646
Ampliaciones de capita 150.030 - - - 150.030
Distribucion resultado 2003 - 393 3.536 (3.929) -
Saldo a 31 de diciembre de 2004 242.330 393 3.5636 79.646 325.905
Resultado ddl gercicio - - - 23.003 23.003
Total ingreso reconocido en 2005 - - - 23.003 23.003
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Ampliaciones de capita 535.270 - (59.990) - 475.280
Distribucion resultado 2004 - 7.965 71.681 (79.646) -
Saldo a 31 de diciembre de 2005 777.600 8.358 15.227 23.003 824.188
Beneficio dd gercicio - - - 5.642.759 5.642.759
Total ingreso reconocido en 2006 - - - 5.642.759 5.642.759
Ampliaciones de capita - - - -

Distribucion resultado 2005 - 2.300 20.703 (23.003) -
Saldo a 31 de diciembre de 2006 777.600 10.658 35.930 5.642.759 6.466.947

Principalesimpactos derivadosdelatransicién alas NI I F
Aplicacion delaNIIF 1

Los estados financieros de Solaria a 31 de diciembre de 2006 son los primeros estados financieros
elaborados con arreglo a las NIIF, por 1o que la Sociedad ha aplicado la NIIF 1 en |a preparacion de
[os mismos.

Lafecha detransicion alas NIIF es € 1 de enero de 2004. En consecuencia, la Sociedad preparo su
balance de apertura a dicha fecha con arreglo alas NIIF en vigor a 31 de diciembre de 2006.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los gercicios 2004, 2005 y 2006 fueron
preparadas de acuerdo con el Plan General de Contabilidad de Espafia. Los principios contables
incluidos en dichos estados financieros han sido considerados como Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados Anteriores ( “PCGA”), tal y como se definen en la NIIF 1, para la
preparacion del balance de situacion de aperturaa 1 de enero de 2004.

En la preparacion de estos primeros estados financieros de Solaria con arreglo a la NIIF 1, la
Sociedad ha aplicado todas las excepciones obligatorias. En e proceso de transicion a las NIIF,
Solaria no ha aplicado ninguna de las exenciones optativas incluidas en la NIIF 1 “Adopcion por
primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera” .

L a Sociedad ha seguido las siguientes excepciones a la aplicacion retroactiva de las NI F:

8 Baja de activos y pasivos financieros: Solaria ha aplicado los criterios de baja en cuentas
recogidos en la NIC 39 “Instrumentos Financieros. Reconocimiento y Valoraciéon” de manera
prospectiva, para aquellas transacciones que han tenido lugar a partir del 1 de enero de 2004.

§ Contabilidad de cobertura: no existian derivados ni operaciones de cobertura en la fecha de
transicion alas NIIF.

§ Estimaciones: en la fecha de transicidn, las estimaciones bajo NIIF son coherentes con las
estimaciones de la Sociedad realizadas a la misma fecha bajo |os principios contables espafiol es.
No existe evidencia de que las estimaciones hechas previamente por la Sociedad fueron erréness.

§ Activos mantenidos para la venta y actividades interrumpidas: la Sociedad no tenia ningin
activo que cumpliera los criterios necesarios para su clasificacion como mantenido para la venta
durante los periodos para los que presenta informacion. No ha sido necesario introducir ningdn
guste.

Explicacion del efecto de latransicion alas NI TF

A continuacion se incluye una explicacion de |os gjustes incorporados al patrimonio y a la cuenta de
resultados de Solaria:

(a) Gastos de establecimiento

Las NIIF no permiten capitalizar los gastos de establecimiento, constitucion y ampliacién de capital,
mientras que bajo principios contables espafioles se capitalizan y amortizan utilizando un periodo
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méximo de 5 afios. Los gastos de establecimiento y constitucién bajo las NIIF se reconocen como
gastos de gercicio, mientras que los gastos de ampliacion de capital se reconocen como una
deduccion directa a patrimonio. A la fecha de la primera aplicacion de las NIIF, se han eliminado
ambos conceptos del balance de la Sociedad, con cargo areservas.

Adicionalmente, dado que Solaria amortiz6 totalmente sus gastos de establecimiento en e gercicio
2004 bajo principios contables espafioles, se ha realizado un guste positivo en la cuenta de
resultados de la Sociedad respecto dd resultado ddl gercicio 2004, para reflgar un menor gasto por
este concepto.

(b) Existencias

A fecha 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las NIIF, se considerd que el saldo de existencias
no cumplia con € criterio de reconocimiento establecido en la NIC 2 “Existencias’, por lo que se
gjustaron con cargo a reservas como consecuencia de un gjuste del resultado en € gercicio 2003.
Bajo principios contables espafioles, e importe registrado como existencias fue regularizado con
cargo a gastos extraordinarios durante e gercicio 2004.

En este sentido, en la conciliacién del resultado entre principios locales y NIIF correspondiente al
gjercicio 2004, se ha reflegado un menor gasto en la cuenta de resultados de la Sociedad debido a la
regularizacion de existencias.

(c) Préstamos sin intereses

Bajo las NIIF los intereses implicitos de los préstamos sin intereses obtenidos por la Sociedad se
registran bien (i) como ingreso diferido cuando su destino es la financiacion de la adquisicién de un
activo; o bien (ii) como menor importe de los gastos asociados a proyecto de inversion cuando su
destino sea la financiacion de dichos gastos, imputédndose a la cuenta de resultados siguiendo
criterio de la amortizacién del bien objeto de la financiacion o el criterio de devengo del gasto
financiado con el préstamo.

Sin embargo, bajo los principios contables espafioles, los intereses implicitos de los préstamos sin
intereses tienen la consideracion de subvencién recibida por la Sociedad sobre € tipo deinterés. Ello
conlleva € registro smultaneo de (i) un ingreso a distribuir en varios gercicios (por la subvencién);
y (ii) un gasto a distribuir en varios gercicios (por los intereses del préstamo) por e mismo importe,
los cuales se imputaran a la cuenta de resultados de la Sociedad siguiendo un criterio financiero alo
largo de la duracion del préstamo.

A 31 de diciembre de 2006 se ha efectuado un gjuste positivo en la cuenta de resultados de la
Sociedad para reflgjar la diferencia del criterio de imputacion antes mencionada, segun las NIIF, €
menor importe de los gastos de explotacion subvencionados que se han devengado durante €
gjercicio 2006.

(d) Instrumentos de cobertura

Durante € gercicio 2006, la Sociedad ha contratado dos instrumentos de cobertura para cubrir los
riesgos de fluctuacién del tipo de interés aplicable a determinados préstamos y a futuros de tipo de
cambio. Estos derivados financieros no cumplen los requisitos de las NI F para ser clasificados como
operaciones de cobertura contable, y por tanto, se registran reconociendo los cambios en su valor
razonable en la cuenta de resultados.

Sin embargo, bajo los principios contables espafioles, los derivados de cobertura se registran
siguiendo d criterio del devengo, registrandose en la cuenta de resultados los beneficios como
ingreso diferido hasta que se produce la liquidacion, y los gastos en el momento en que se conocen.

A 31 de diciembre de 2006, se ha efectuado un gjuste neto negativo en la cuenta de resultados de
Solaria parareflgar, seglin las NIIF, € valor razonable de estos elementos al cierre del gercicio.

Efecto fiscal de los ajustes
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Todos los gjustes derivados de la transicidn alas NIIF mencionados en | os puntos anteriores han sido
registrados con su correspondiente efecto fiscal.
Reclasificaciones

Se han realizado determinadas reclasificaciones entre epigrafes del balance de situacion y de la
cuenta de resultados de Solaria en la transicion a las NIIF. Las reclasificaciones se reflgan en €
balance de situacion y la cuenta de resultados segun € criterio de las NIIF, pero no tienen efecto
material alguno ni en & patrimonio ni en los resultados del gercicio de la Sociedad.

Efecto delatransicion respecto del patrimonio neto:

Euros
Patrimonia Patrimonio Patrimonio Patrimonio
01.01.04 31.12.04 31.12.05 31.12.06
Principios contableslocales 127.527 325.905 824.188 6.328.712
Gastos de establecimiento (1.050) - - -
Exigencias (43.661) -
Préstamos sin intereses - 216.303
Instrumentos de cobertura - - - (18.634)
Efecto fiscal delos gjustes NIIF 13.413 - - (59.434)
Patrimonio segiin NI1F 96.229 325.905 824.188 6.466.947
Efecto delatransicion respecto delosresultados de los g ercicios anuales:
Euros
Resultado Resultado Resultado
31.12.04 31.12.05 31.12.06
Principios contableslocales 48.348 23.003 5.504.524
Gastos de establecimiento 1.050 - -
Exigencias 43.661 -
Préstamos sin intereses - - 216.303
Instrumentos de cobertura (18.634)
Efecto fiscal delos gjustes NIIF (13.413) - (59.434)
Resultado segiin NI IF 79.646 23.003 5.642.759

I nfor macioén financier a pro-for ma
No aplicable.

Estados financieros

Véase d apartado 20.1 anterior del presente Folleto asi como las Cuentas Anuales de Solaria
cerradas a 31 de diciembre del 2004, 2005 y 2006, depositadas enla CNMV y en & domicilioy enla
pagina web de la Sociedad. No se incluyen estados financieros consolidados por cuanto Solaria no
tienefiliales.

Auditoria delainformacidn financiera histérica anual

20.4.1 Declaracion de gue se ha auditado la infor macion financier a histérica

Las cuentas anuales individuales de Solaria correspondientes a los gercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2004, 2005 y 2006, preparadas conforme a PCGA, asi como los estados financieros
individuales correspondientes a los gercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006,
preparados voluntariamente conforme a NIIF, han sido auditados por PwC, y los informes emitidos
no contienen salvedad alguna. Asimismo, los estados de flujo de efectivo, preparados conforme a
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PCGA y daborados utilizando € formato de la NIC 7 correspondientes a los gercicios finalizados €

31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006 conforme a PCGA, han sido objeto de una revision especial
gue ha sido llevada a cabo por PwC.

20.4.2 Indicacién de cualquier otra informacion en e Documento de Registro que haya sido
auditada por los auditores

A salvo de la informacion mencionada en € apartado 20.6 posterior (que ha sido objeto de revision
limitada por PwC), no existe ninguna otra informacion en € presente Folleto que haya sido auditada
por los auditores.

20.4.3 Fuente de los datos financier os

A excepcion de los datos extraidos de las Cuentas Anuales o de los Estados Financieros objeto de los
informes de auditoria que se citan en e apartado 20.4.1 anterior, asi como aquellos otros en los que
se cita expresamente la fuente, € resto de datos e informacién contenida en la Informacion sobre la
Sociedad del presente Folleto ha sido extraida de la contabilidad internay del sistema de informacion
de gestion con e que cuenta la Sociedad, que no han sido objeto de auditoria de cuentas de forma
separada.

Edad delainfor macién financiera mas reciente

El dltimo periodo a que corresponde la informacion financiera de Solaria es e trimestre finalizado €
31 de marzo de 2007.

I nfor macién inter mediay demas infor macion financiera

20.6.1 Si & emisor ha venido publicando infor macién financiera trimestral o semestral desde
la fecha de sus ultimos estados financieros auditados, éstos deben incluirse en €
Documento de Registro. Si la informacion financiera trimestral o semestral ha sido
revisada o auditada, debe también incluirse el infor me de auditoria o derevision. Si la
informacién financiera trimestral o semestral no ha sido auditada o no se ha revisado,
debe declar ar se este extremo

Este apartado contiene informacion relativa a los estados financieros intermedios de Solaria para €
periodo de tres meses finalizado a 31 de marzo de 2007, elaborados de acuerdo con las NIIF, que se
incluyen en los estados financieros intermedios que han sido objeto de revision limitada por PwC.

Se incorpora por referencia a presente Folleto e informe de revision limitada realizado por PwC
sobre los estados financieros intermedios de Solaria para € periodo de tres meses finalizado a 31 de
marzo de 2007, el aborados de acuerdo con las NIIF.

Balance de situacién a 31 de diciembre de 2006 y 31 de marzo de 2007 (NIIF)

A continuacion se presenta el balance de situacion a 31 de diciembre de 2006 y 31 de marzo de 2007
preparado de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por
laUnién Europea (“NIF):

31.12.06 31.03.07 (*) Variacion

ACTIVO
Activos no corrientes
Inmovilizaciones materiales 7.219.437 11.043.989 53%
Activos intangibles 12.104 10.831 -11%
Activos fi nanci.eros . disppni bles para la 20.270 23970 15%
ventay otros activos financieros
Activos por impuestos diferidos 9.180 17.385 89 %

7.260.991 11.095.475 53%
Activos corrientes
Exigencias 17.655.387 21.441.217 21%
Clientesy otras cuentas a cobrar 8.987.103 16.579.543 84%
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Créditos a empresas vinculadas

Activos financieros disponibles para la
ventay otros activos financieros
Instrumentos financi eros derivados

Activos por impuestos corrientes

Gastos anticipados

Efectivo y equivalentes d efectivo

Total activos

PATRIMONIO NETO
Capita social

Reservas

Dividendo a cuenta
Resultado del periodo
Total patrimonio neto

PASIVO

Pasivos no corrientes

Deudas con entidades de crédito
Ingresos diferidos

Pasivos por impuestos diferidos

Pasivos corrientes

Deudas con entidades de crédito
Acreedores y otras cuentas a pagar
Ingresos diferidos

Instrumentos financi eros derivados
Pasivos por impuestos corriente

Total pasivos
TOTAL PATRIMONIO NETO Y
PASIVOS

(*) No auditado

Cuenta de resultados a 31 de marzo de 2007 y 2006 (NIIF)

591.194
600.000

11.966
31.102
4.227.789
32.104.541
39.365.532

777.600
46.588
5.642.759
6.466.947

8.770.100
4.909.792
165.859
13.845.751

7.615.194
8.563.334
58.544
30.600
2.785.162
19.052.834

32.898.585
39.365.532

611.114
600.000

2.828
35.174
20.135

4.571.728
43.861.739
54.957.214

777.600
5.680.347
(2.410.000)
2.830.001
6.886.948

9.171.345
4.938.706
159.956
14.270.007

15.126.269
14.310.506
146.082
53.800
4.163.602
33.800.259

48.070.266
54.957.214

Sol\

.g/ )
aria

3%
0%

-76 %
13%
100 %
8%
37%
40%

0%
12.112%
100 %
-50 %

6 %

5%
1%
-4 %
3%

99 %
67 %
150 %
76 %
49 %
7%

46 %
40%

A continuacion se presenta la cuenta de resultados consolidados a 31 de marzo de 2006 y 31 de
marzo de 2007 preparada conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera

adoptadas por la Union Europea (“NIF"):
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31.03.06 (*) 31.03.07 (*)
Ventas 1.004.728 12.968.017
Ingresos diferidos traspasados a resultados 11.834 10.980
Otrosingresos - 2731
Consumo de materias primas y otros consumibles 241777 (7.022.083)
Gastos externos - (300.000)
Gasto de personal (170.420) (454.261)
Gastos de amortizacion (48.427) (64.228)
Gastos por servicios exteriores (76.125) (703.277)
Otros gastos de explotacion (1.667) (11.679)
Resultado de explotacion 961.700 4.426.200
Ingresos financieros 29.567 59.329
Gastos financieros (20.826) (291.196)
Resultado antes deimpuestos 970.441 4.194.333
Impuesto sobre sociedades (335.147) (1.364.332)
Resultado del periodo 635.294 2.830.001
Gananciaspor accion para el beneficio atribuible alos accionistas de
la Sociedad durante el periodo (expresado en Euros por accion)
- Bésicas y diluidas 0,01 0,04

(*) No auditado

Nota: No se incluyen porcentgjes de variaciones debido al escaso grado de comparabilidad entre los resultados
correspondientes a trimestre cerrado a 31 de marzo de 2006 y €l trimestre finalizado a 31 de marzo de 2007.

Variaciones mas significativas de las cuentas de resultados consolidados a 31 de marzo de 2006 y a

31 de marzo de 2007 bajo NIIF

Ingresos de explotacion totales. Esta partida se increment6 desde 1.016.562 euros durante € primer
trimestre de 2006 a 12.981.728 euros en el primer trimestre de 2007. Este aumento puede atribuirse
fundamentalmente a un incremento de las ventas, que representaban & 99,9% de los ingresos de
explotacion totales en el primer trimestre de 2007, frente a 98,8% que representaron en el primer
trimestre de 2006.

§

Ventas. Esta partida se increment6 desde 1.004.728 euros en el primer trimestre de 2006 hasta
12.968.017 euros durante € primer trimestre de 2007. Este incremento puede atribuirse
principalmente a aumento de las ventas de médulos fotovoltaicos de la Sociedad, que
ascendieron a 11.528.393 euros (de los cuales, 10.119.493 euros se generaron por ventas a
terceros y 1.408.900 euros se generaron por ventas internas al segmento de negocio de
proyectos “llave en mano” de la Sociedad), en el primer trimestre de 2007, frente a 456.250
euros (los cuales se generaron en su totalidad por ventas internas a segmento de negocio de
proyectos “llave en mano” de la Sociedad) durante @ primer trimestre de 2006. Los ingresos
netos procedentes de los proyectos “llave en mano” de la Sociedad se incrementaron asimismo,
desde 548.478 euros (una vez deducido € coste de ventas internas), durante € primer trimestre
de 2006, hasta 1.299.464 euros (una vez deducido €l coste de ventas internas), durante € primer
trimestre de 2007. Ademas, la Sociedad cerr6 sus primeras ventas de paneles solares térmicos,
gue ascendieron a 140.160 euros, del total de los ingresos de la Sociedad correspondientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2007.

Ingresos diferidos traspasados a resultados. Esta partida sufrié un descenso, pasando de 11.834
euros en el primer trimestre de 2006, a 10.980 euros en e primer trimestre de 2007.
Corresponden a subvenciones por tipo de interés y amortizacion de principal concedidas por €l
IDAE. Se imputan a resultados en funcion de la amortizacion del inmovilizado subvencionado.
En 2006 se imput6 totalmente la Direccion de obra, que se amortiza en 1 afio (3.712 euros) y
por eso existe la diferencia de 854 euros entre el primer trimestre de 2006 y e primer trimestre
de 2007. En afios sucesivos laimputacion de estas subvenciones serd lineal.
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Otros ingresos. No se produjeron otros ingresos durante el primer trimestre de 2006, mientras
gue los mismos ascendieron a 2.731 euros durante el primer trimestre de 2007, reflgjando
subvenciones de naturaleza laboral, por contratacion de personal, recibidas por la Sociedad por
parte de la Administracién competente de Puertollano.

Gastos totales de explotacion. Esta partida se increment6 desde |os 54.862 euros correspondientes al
primer trimestre de 2006, hasta 8.555.528 euros correspondientes a primer trimestre de 2007. Este
incremento se debe principalmente a un aumento de la partida “ consumo de materias primas y otros
consumibles’.

§

Consumo de materias primas y otros consumibles. Esta partida representé un 82,1% de los
gastos totales de explotaci én de la Sociedad durante € primer trimestre de 2007. El consumo de
materias primas y otras materias consumibles pasd de unos ingresos de 241.777 euros en €
primer trimestre de 2006, a unos gastos de 7.002.083 euros durante el primer trimestre de 2007.
Este incremento se atribuye a aumento de la produccion y ventas de la Sociedad durante dicho
periodo, y a consiguiente aumento de la utilizacion por parte de Solaria de materias primas y
otras materias consumibles.

Gastos externos. Esta partida representd un 3,5% de los gastos totales de explotacion de la
Sociedad durante el primer trimestre de 2007. La partida “ gastos externos’ ascendi6 a 300.000
euros en € primer trimestre de 2007, reflejando los gastos incurridos por la Sociedad en virtud
de los servicios de administracion prestados por Solaria DTL Corporacion a Solaria. No se
produjeron “otros gastos externos” en el primer trimestre de 2006.

Gastos de personal. Esta partida representd un 5,3% de los gastos totales de explotacion de la
Sociedad durante el primer trimestre de 2007. Los gastos de personal se incrementaron desde
170.420 euros, correspondientes a primer trimestre de 2006, hasta 454.261 euros,
correspondientes al primer trimestre de 2007. Este incremento se atribuye principamente al
aumento experimentado por la plantilla de la Sociedad, que pasd desde los 21 empleados
existentes a 31 de marzo de 2006, hasta los 164 empleados existentes a 31 de marzo de 2007.

Gastos de amortizacion. Esta partida represent un 0,8% de | os gastos total es de explotacion de
la Sociedad durante el primer trimestre de 2007. Las dotaciones para amortizaciones de
inmovilizado se incrementaron desde los 48.427 euros correspondientes al primer trimestre de
2006, a los 64.228 euros correspondientes a primer trimestre de 2007. Este incremento puede
atribuirse fundamentalmente a la amortizacion del inmovilizado material por la puesta en
funcionamiento de nuevos activos de inmovilizado durante €l periodo transcurrido desde el
primer trimestre de 2006, incluyendo, en particular, la planta y los equipos instalados en las
instalaciones de produccion de modulos fotovoltaicos y paneles solares térmicos de la Sociedad.
El total de activos de inmovilizado material a 31 de marzo de 2007 de 11.392.374 euros frente a
los 2.602.476 euros a 31 de marzo de 2006.

Gastos por servicios exteriores. Esta partida representd un 8,2% de los gastos totales de
explotacion de la Sociedad durante €l primer trimestre de 2007. Los gastos de explotacion de
Solaria aumentaron desde 76.125 euros en € primer trimestre de 2006 hasta 703.277 euros en €
primer trimestre de 2007. Este incremento se atribuye fundamentalmente a los costes incurridos
por la Sociedad por los honorarios pagados a asesores externos en relacion con la presente
Oferta Publica de Suscripcidn, asi como por los gastos de publicidad incurridos durante €
primer trimestre del afio 2007 por 120.437 euros y por los honorarios abonados por importe de
93.405 euros por la obtencién de certificados relativos a las instalaciones fotovoltaicas de la
Sociedad.
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§ Otros gastos de explotacion. Esta partida representd un 0,1% de los gastos totales de
explotacion de la Sociedad durante el primer trimestre de 2007. El saldo de “otros gastos de
explotacion” se incrementd desde 1.667 euros en el primer trimestre de 2006 hasta 11.679 euros
en @ primer trimestre de 2007. Este incremento se atribuye principalmente a cantidades de IVA
no deducibles de leasing.

Resultado de explotacion. Como consecuencia de |os factores anteriormente mencionados, la partida
“beneficios de explotacion” se incrementd desde 961.700 euros en €l primer trimestre de 2006, hasta
4.426.200 euros en d primer trimestre de 2007.

Ingresos financieros. Esta partida registré un aumento desde 29.567 euros durante €l primer trimestre
de 2006 hasta 59.329 euros durante el primer trimestre de 2007. Este incremento se puede atribuir
fundamentalmente al incremento del saldo dispuesto por Instalaciones Diaz-Tejeiro, S.L. de lalinea
de crédito contratada con la Soci edad.

Gastos financieros. Esta partida experimentd un incremento, pasando desde los 20.826 euros
correspondientes a primer trimestre de 2006, hasta los 291.196 euros correspondientes al primer
trimestre de 2007. Este aumento se debe principalmente a un incremento en los costes por intereses
de los préstamos de la Sociedad asi como a un incremento en € cambio negativo de las fluctuaciones
del tipo de cambio.

Resultado antes de impuestos. Como consecuencia de | os factores antes citados, |os beneficios antes
de impuestos aumentaron desde 970.441 euros en € trimestre terminado el 31 de marzo de 2006
hasta 4.194.333 euros en € trimestre terminado € 31 de marzo de 2007.

Impuestos sobre Sociedades. Esta partida registrd un incremento, pasando de 335.147 euros en €l
primer trimestre de 2006, a 1.364.332 euros en e primer trimestre de 2007. El tipo impositivo
efectivo del Impuesto sobre Sociedades aplicado fue del 32,5% en d primer trimestre de 2007 y del
34,5% en el primer trimestre de 2006.

Resultado del periodo. Como consecuencia de los factores anteriormente mencionados, |os
beneficios del periodo de la Sociedad aumentaron desde 635.294 euros en e primer trimestre de
2006, hasta 2.830.001 euros en € primer trimestre de 2007.

Estados de flujos de efectivo de la Sociedad a 31 de marzo de 2006 y 2007 (NI1F)

A continuacién se presentan los estados de flujos de efectivo de la Sociedad para los trimestres
finalizados el 31 de marzo 2006 y 2007, preparados conforme a NIIF.

(NIIF)

31.03.06 (*) 31.03.07 (*)
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Efectivo (utilizado en)/generado por | as operaciones 2.330.819 (1.171.785)
Intereses pagados (10.630) (153.423)
Impuestos sobre soci edades pagados - (4.080)
Efectivo neto (utilizado en)/generado por las
actividades de explotacién 2.320.459 (1.329.288)
Flujos de efectivo delas actividades de inversion
Adquisicion deinmovilizaciones materiales (282.837) (3.837.687)
Adquisicion de activos intangibles (14.200) -
Desembolso en la constitucion de depdsitos (300.000) (3.000)
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Créditos concedidos a partes vinculadas

Reembol sos de créditos concedidos a partes vincul adas
Intereses recibidos

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

Flujos de efectivo delas actividades de financiacion
Dividendos a cuenta pagados
Ingresos por deudas con entidades de crédito

Reembol sos de deudas con entidades de crédito

Ingresos netos por cuentas corrientes con entidades de
crédito

Reembol so de deudas por leasing

Efectivo neto generado/ (utilizado) en actividades de
financiacion

Aumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo
Efectivo y equivalentes d efectivo a inicio del periodo
Efectivoy equivalentes al efectivo al cierredd periodo

(*) No auditado

(136.744)

6.078
(727.703)

(19.821)

19.288
(6.493)

(7.026)
1.585.730

1.267.110
2.852.840

%

Solaria

1.607
34.852
(3.804.228)

(2.410.000)
5.916.391
(19.773)

1.998.801
(7.964)

5.477.455
343.939

4.227.789
4.571.728

Situacion de patrimonio neto de la Sociedad a 31 de marzo de 2006 y 2007 (NIIF)

A continuacion se presenta la situacion y los cambios de patrimonio neto de la Sociedad para los
trimestres terminados € 31 de diciembre de marzo de 2006 y 2007 conforme a NIIF:

(NIIF)
Atribuible a los socios de la Sociedad
Capital Reserva Reservas % Dividendo
social legal voluntarias distribuidos acuenta

Saldo a 1 de enero de 2006 777.600 8.358 15.227
Resultado del periodo - - - - -
Total ingreso reconocido para los
3 meses finadlizados & 31 de - - - - -
marzo de 2006
Distribucion del resultado 2005 - 2.300 20.703 - -
Saldo a 31 de mar zo de 2006 777.600 10.658 35.930 - -
Saldo a 1 de enero de 2007 777.600 10.658 35.930 - -
Resultado del periodo - - - - -
Total ingreso reconocido para los
3 meses finadlizados & 31 de - - - - -
marzo de 2007
Distribucion del resultado 2006 - - - 5.642.759 (2.410.000)
Saldo a 31 de marzo de 2007 (*)  777.600 10.658 35.930 5.642.759 (2.410.000)

(*) No auditado

20.6.2 Informacién financier a inter media adicional

No procede.

Total
Resultado patrimonio
ad neto
periodo

23.003 824.188
635.294 635.294
635.294 635.294
(23.003) ;
635.294 1.459.482
5.642.759 6.466.947
2.830.001 2.830.001
2.830.001 2.830.001

(5.642.759)  (2.410.000)
2.830.001 6.886.948
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Politica de dividendos

20.7.1 Importe de los dividendos por accidon en cada e ercicio para el periodo cubierto por la
infor macién financiera histérica, ajustada si ha cambiado el nhimero de acciones del
emisor, paraque asi sea comparable

En febrero de 2007 la Sociedad acordd repartir un dividendo por importe de dos millones
cuatrocientos diez mil (2.410.000) euros, resultando un dividendo por accion de 0,031 euros. Hasta
dicha fecha, Solaria nunca habia repartido dividendos.

En cuanto a la politica futura de distribucion de dividendos, ésta sera fijada por la junta general de
accionistas a propuesta del consgjo de administracion. El consgo de administracion de Solaria no
prevé proponer en €l corto y medio plazo e pago de dividendos a los accionistas con cargo a los
resultados, sino que contempla aplicar la totalidad de los fondos generados por & negocio para €
desarrollo y expansion de la actividad de la Sociedad.

Procedimientos judicialesy de arbitraje

La Sociedad no estd ni ha estado incursa en los Ultimos doce meses en ningin procedimiento
gubernamental, legal o de arbitraje (incluidos los procedimientos que estén pendientes o aquellos que
la Sociedad tenga conocimiento que le afectan), que puedan tener o hayan tenido en @ pasado
reciente, efectos significativos en la Sociedad y/o en su posicion o rentabilidad financiera.
Asimismo, hasta la fecha no se han producido impugnaciones de acuerdos sociales adoptados por
organos de Solaria.

Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

Desde la fecha de cierre de dltimo egjercicio auditado no se ha producido ningin cambio
significativo en la posicion financiera o comercial de Solaria ni se han producido otros
acontecimientos importantes en la vida de la Sociedad, salvo |os descritos o anteriormente citados en
este Folleto.

INFORMACION ADICIONAL

Capital Social
21.1.1 Importe dd capital emitido

A la fecha dd presente Folleto, € importe nominal del capital social emitido de Solaria asciende a
777.600 euros, representado mediante 77.760.000 acciones, de 0,01 euros de valor nominal cada una de
ellas, todas elas de la misma clase y serie, integramente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones
de la Sociedad estén representadas mediante anotaciones en cuenta.

a)  Numero de acciones autorizadas

La junta general de accionistas de la Sociedad celebrada el 24 de mayo de 2007 acordd facultar al
consgjo de administracion para aumentar €l capital social, de acuerdo con lo previsto en e articulo
153.1.b) dela L ey de Sociedades Anénimas, en una o varias veces y en cualquier momento antes del
31 de julio de 2007, en la cantidad méxima de 388.800 euros, equivaentes a la mitad del capital
social nominal actual de la Sociedad, mediante aportaciones dinerarias. En base a esta autorizacion, €
consegjo de administracién de Solaria acordd, en su reunidn de 24 de mayo de 2007, llevar a cabo un
aumento del capital socia de la Sociedad, el cual es objeto de la Oferta de Suscripcion de acciones
de la Sociedad descrita en € presente Folleto.

Asimismo, la junta general de accionistas de la Sociedad celebrada € 24 de mayo de 2007 acordd
delegar en € Consgo de Administraciéon de la Sociedad, al amparo de lo dispuesto en el articulo
153.1 b) dela Ley de Sociedades Andnimas, la facultad de aumentar € capital socia de conformidad
con las siguientes condiciones:
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Plazo de la delegacion: La delegacion podra ser gercitada por el Consgjo de Administracion en
una sola vez por la totalidad o en varias parciales y sucesivas, desde la fecha en que queden
admitidas a negociacion las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbaoy Valencia y hasta transcurridos cinco afios desde la fecha del acuerdo;

Importe de la delegacion: El importe nominal méximo en que podra ampliarse € capital social a
amparo de esta delegacion, de conformidad con el referido articulo 153.1 b) de la Ley de
Sociedades Anénimas, sera la mitad del capital social actual de la Sociedad (teniendo en cuenta
el importe en que se aumente el capital social en virtud del acuerdo de junta general descrito en
el primer parrafo del presente epigrafe (a)).

Exclusion del derecho de suscripcion preferente: La delegacion comprende la facultad para
excluir € derecho de suscripcién preferente de accionistas o titulares de obligaciones
convertibles o warrants (opciones para suscribir acciones nuevas o para adquirir acciones vigjas
de la Sociedad), cuando €llo sea necesario para la captacion de los recursos financieros en los
mercados internacionales, para la utilizacion de técnicas basadas en la prospeccidon de la
demanda, para la adquisicion de activos o la incorporacion de socios de interés para la Sociedad,
o de otra manera lo exija € interés social.

b) NUmero de acciones emitidas e integramente desembolsadas y las emitidas pero no
desembolsadas integramente

Todas las acciones se encuentran integramente desembolsadas.

No existen dividendos pasivos, por encontrarse e capital social de Solaria totalmente suscrito y
desembolsado.

¢) Unaconciliacion del nimer o de acciones en circulacién al principioy al final del afio 2006.
Si se paga mas del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro del periodo
cubierto por lainformacién financier a historica debe declar ar se este hecho

A 31 de diciembre de 2006, € nimero de participaciones de la Sociedad en circulacion era de 77.760
participaciones nominativas, de 10 euros de valor nominal cada una.

A fecha del presente Folleto @ nimero de acciones de la Sociedad en circulacion asciende a
77.760.000.

Lacifraactual dd capital socid de la Sociedad es € resultado del acuerdo adoptado por la junta general
de accionistas de Solaria celebrada € 1 de enero de 2007, relativo al desdoblamiento del valor nominal
de las acciones en la proporcion de 1.000 acciones nuevas por cada accion existente, pasando € valor
nominal delas acciones de 10 euros aser de 0,01 euros.

Dicho acuerdo ha sido inscrito en € Registro Mercartil, con fecha 14 de mayo de 2007.

21.1.2 Si hay acciones que no representen capital se declarard e numero vy las principales
car acter isticas de esas acciones

Todas las acciones de Solaria son representativas del capital social.

21.1.3 Numero, valor contable vy valor nominal de las acciones del Emisor en poder o en
nombr e del propio Emisor o de susfiliales

L a Sociedad no posee acciones en autocartera, ni directamente, ni a través de sociedades filiales. No
obstante, la junta general de accionistas celebrada e 24 de mayo de 2007 ha acordado autorizar al
consejo de administracion para la adquisicion derivativa de acciones propias directamente o a traves
de sociedades del grupo y para la engjenacion de las mismas, con posterioridad a la fecha de
admision a negociacion bursétil de las acciones de la Sociedad. Asi, en virtud del mencionado
acuerdo adoptado por la junta general de accionistas de la Sociedad:
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la adquisicion podré realizarse por cualquier titulo admitido en derecho, en una o varias veces,
siempre que las acciones adquiridas, sumadas a las que ya posea la Sociedad, no excedan dd 5
por 100 ddl capital social;

el plazo de vigencia de la autorizacion sera de 18 meses a partir del dia siguiente a de este
acuerdo; y

el precio minimo sera su valor nominal y e precio méximo e 100 % de la cotizacion de la
accion en el Mercado Continuo en € momento de la adquisicion.

las acciones que se adquieran como consecuencia de la autorizacion podran destinarse tanto a su
enagjenacion 0 amortizacion como a la aplicacion de los sistemas retributivos contemplados en €
parrafo tercero del apartado 1 del articulo 75 dela Ley de Sociedades Andnimas.

21.1.4 Importe detodo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants, indicando las
condicionesy los procedimientos que rigen su conver sion, canje 0 suscripcion

A lafecha deregistro del presente Folleto, la Sociedad no ha emitido ni existen valores canjeables ni
convertibles en acciones. Sin embargo, la junta general de accionistas celebrada el 24 de mayo de
2007 ha acordado delegar en el consejo de administracion lafacultad de emitir bonos, obligacionesy
demas valores de renta fija, smples, canjeables y/o convertibles en acciones, warrants, pagarés y
participaciones preferentes con atribucion de la facultad de excluir el derecho de suscripcion
preferente, y autorizacion para que la Sociedad pueda garantizar emisiones de valores de renta fija
efectuadas por sus sociedades filiales. Asi, en virtud del mencionado acuerdo adoptado por la junta
general de accionistas de la Sociedad:

El importe méximo total de la emision o emisiones de valores que se acuerden al amparo de la
delegacion serd de 100 millones de euros. En el caso de los warrants, a efectos del célculo del
anterior limite, se tendrd en cuenta la suma de primas y precio de gercicio de los warrants de
cada emision que se apruebe a amparo de la del egacion.

El limite anterior no sera aplicable a las emisiones de pagarés y de participaciones preferentes,
que se regiran por las disposiciones especificas que les sean aplicables. En todo caso, € saldo
Vivo de unas y otras no podra exceder en ningin momento de 100 millones de euros cada una.
Estos limites son independientes del anterior.

El plazo para € gjercicio de los valores emitidos sera determinado por e Consgo y ho podra
exceder de diez afios contados desde la fecha de emision.

El precio de gercicio de los warrants sera € que determine el Consglo de Administracién en e
acuerdo de emisidn, o serd determinable en la fecha o fechas que se indiquen en € propio
acuerdo del Consgjo en funcion del valor de cotizacién en bolsa de las acciones de la Sociedad
en lafecha o fechas, o periodo o periodos que se tomen como referencia en € mismo acuerdo. El
precio de gercicio podra ser variable en funcién del momento de gercicio del warrant. En todo
caso, @ precio de la accion a considerar no podra ser inferior al mayor entre la media de los
precios medios ponderados de las acciones de la Sociedad en e Mercado Continuo de las Bolsas
de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia durante el trimestre inmediatamente
anterior a la fecha en la que & Consgo de Administracion adopte € acuerdo de emision de los
warrants, y el precio dd cierre de las acciones en € mismo Mercado Continuo ddl dia anterior al
dela adopcion del referido acuerdo de emision.

21.1.5 Informacidon y condiciones de cualquier derecho de adquisicion y/u obligaciones con
respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un compromiso de aumentar

capital
Este apartado no resulta de aplicacion.

21.1.6 Informacidén sobre cualquier capital de cualquier miembro del Grupo gue esté bajo
opcién o gue se haya acordado condicional o incondicionalmente someter a opcién y
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detalles de esas opciones, incluidas las personas a las que se dirigen esas opciones

A lafecha del presente Folleto, no existe ningln acuerdo de opcion sobre el capital de la Sociedad o
de su Grupo.

21.1.7 Evolucion del capital social, resaltando la infor macién sobre cualquier cambio durante
a periodo cubierto por lainformacién financiera histérica

A fecha 1 de enero de 2004, € importe nominal del capital social de Solaria emitido ascendia a
noventa y dos mil trescientos euros (92.300 euros), representado mediante 9.230 participaciones
sociales con un valor nominal dediez euros (10 euros) cada una, todas elas de la misma clase y
serie.

Con fecha 11 de mayo de 2007, mediante escritura de transformacion otorgada por € Notario de
Madrid Don Carlos de Prada Guaita, con € nimero 903 de orden de su protocolo, y en virtud del
acuerdo de la junta general de fecha 1 de enero de 2007, la Sociedad fue transformada en sociedad
anonima. En virtud de dicho acuerdo se procedié asimismo a desdoblamiento del valor nominal de
las acciones en la proporcién de 1.000 acciones nuevas por cada participacion social existente en €l
momento de la transformacién societaria, pasando el valor nomina de las acciones de 10 euros a ser
de 0,01 euros.

El siguiente cuadro detallalas variaciones que ha sufrido € capital socid durante € periodo cubierto por
lainformacion financiera historica:

Primade Acciones/ . .
Concepto de emisién par ticipaciones Namero de Nominal Capital
L Nominal ; L acciones/ unitario Formade
variacion en el apargjada al emitidas/ T resultante P
ital (euros) aumento creadasen d par ticipaciones resultante (euros) suscripcion
cap resultante (euros)
(euros) aumento
. Aportacion dineraria
Capita a27 de } } .
noviambre 6 2002 6.020 602 10 6.020 por importe de 6.020
euros
Aumento de capital Aportacion dineraria
de 20 deoctubre de 86.280 - 8.628 9.230 10 92.300 por importe de 86.280
2003 euros
Aumento de capital Aportacion dineraria
de 19 deagosto de 90.000 - 9.000 18.230 10 182.300 por importe de 90.000
2004 euros
Aumento de capital Aportacion dineraria
de 28 dediciembre 60.030 - 6.003 24.233 10 242.330 por importe de 60.030
de 2004 euros
Aumento de capital Aportacion dineraria
de17 dejunio de 80.000 - 8.000 32233 10 322.330 por importe de 80.000
2005 euros
(i) Aportacion
Aumento de capital dineraria por importe
de29 dejuliode 79.970 - 7.997 40.230 10 402.300 de 19.980 euros; y (ii)
2005 59.990 euros con cargo
areservas disponibles.
Aumento de capital Aportacion dineraria
de14 deseptiembre  140.220 - 14.022 54.252 10 542.520 por importe de 140.220
de 2005 euros
Aumento de capital Aportacion dineraria
de 15 de noviembre 235,080 - 23.508 77.760 10 777.600 por importe de 235.080
de 2005 euros
Desdoblamiento - - - 77.760.000 0,01 777.600
Aumento de capital } } } } } }
—-OPS
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21.2 Estatutosy escritura de constitucion

21.2.1 Descripcion del objeto social v fines del emisor v dénde pueden encontrarse en los
estatutos y escritur a de constitucion

En prevision de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores y con
el fin de adaptar los estatutos sociales de la Sociedad a las exigencias legales y practicas de buen
gobierno corporativo de las sociedades cotizadas, |a junta general de accionistas de Solaria celebrada €
24 de mayo de 2007, aprob6 un texto refundido de los estatutos sociales.

De conformidad con d articulo 2 de |os estatutos sociales, € objeto social de la Sociedad es € siguiente:
“ La Sociedad tiene por objeto social la realizacion de las siguientes actividades:

a) Instalacion y reparacion de instalaciones de energia solar, térmica y fotovoltaica, energia
edlicay cualquier otro tipo de energia renovable;

b)  Fabricaciones de modulos, c8ulas y componentes de energia solar, térmica y fotovoltaica,
energia edlicay cualquier otro tipo de energia renovable;

C) Instalacion y reparacion de fontaneria, gas, €lectricidad, frio, calor y acondicionamiento de
are.

d) Realizaciony gecucion de proyectos técnicos de |os apartados (a) a (c) anteriores,

€ Prestacion de servicios de mantenimiento y conservacion de las obras efectuadas ya sea por
la propia Sociedad o por terceros.

f) Representacion y comercializacién por cualquier medio juridico admitido en derecho,
incluida la importacion y exportacion, de cuantos bienes y servicios estén relacionados con la
actividad descrita.

g) Imparticion de cursos a terceros de todas las materias contenidas en este Articulo.
h)  Construccién, compraventa y arrendamiento de bienesinmuebles.

i) Comercializacion de productos informéticos y electronicos y servicios prestados de estudio y
andlisis de procesos para tratamiento mecanico, de programacion para equipos electronicos de
registro de datos en soportes para ordenadores, asi como la venta de programas y otros
relacionados con la informéticosy el proceso de datos.

La Sociedad podréa desarrollar las actividades integrantes de su objeto social total o parcialmente,
de modo directo o indirecto mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades de
objeto idéntico o anélogo.

Quedan excluidas del objeto social todas aquellas actividades para cuyo gercicio la ley exija
requisitos especiales que no queden cumplidos por esta Sociedad.

S las disposiciones legales para € gercicio de algunas de las actividades comprendidas en €
objeto social exigieran algun titulo profesional, autorizacion administrativa o inscripcién en
registros publicos, dichas actividades deberéan realizarse por medio de personas que tengan dicha
titularidad profesional y, en todo caso, no podréan iniciarse antes de que hayan cumplido los
requisitos administrativos exigidos.”

Los edtatutos sociales, € reglamento de la junta general de accionistas, € reglamento de consgo de
administracion y € reglamento interno de conducta en los mercados de valores de Solaria estan a
disposicion del pablico y pueden ser consultados en € domicilio social, sito en C/ Nufiez de Balboa n°
120, 28006 — Madrid, asi como a través de la pagina web de la Sociedad (www.solariaenergia.com).
Asimismo, los estatutos sociales y € reglamento de la junta general de accionistas, una vez hayan
entrado en vigor, podran ser consultados en € Registro Mercantil de Madrid.

La escritura de congtitucion de Solaria esta a disposicion dd publico y puede ser consultada en
domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en € Registro Mercantil de Madrid.
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21.2.2 Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento
inter no del Emisor relativa alos miembros de los 6r ganos de administracién, de gestién
v de supervision

En los estatutos sociales de Solaria destacan |os siguientes aspectos en relacion con los miembros de
los érganos de administracion, gestion y supervision de la Sociedad:

§ El consgo de administracion estara formado por un nimero de miembros no inferior a 4 ni
superior a 12, que serd determinado por la junta general.

§ Paraser consgero no serd preciso reunir la condicion de accionista de la Sociedad.

§ La junta genera procurara que, en la medida de lo posible, en la composicion del consgo de
administracion € nimero de consgeros externos o no gecutivos constituya mayoria respecto del
de consgeros gecutivos.

§ Losconsgeros gercerdn su cargo durante @ plazo de cuatro afios, al término de los cuales podran
ser redegidos una 0 mas veces por periodos de igual duracion méxima

§ El consgo de administracion designard de entre sus miembros un presidente y un vicepresidente.
Ademés nombrara un secretario y potestativamente un vicesecretario, que podrdn ser no
CONSegjeros.

§ El consgo quedara validamente constituido cuando concurran la mitad mas uno de sus miembros,
y, salvo quela Ley exija otra cosa.

§ El consgo de administracion sereunird, de ordinario, un minimo de ocho veces al afio.

§ Losconsgeros percibiran, en cada gercicio, una cantidad fija en metélico que determinara lajunta
general y que no podrd exceder del 0,05% del beneficio neto de la Sociedad en d gercicio
inmediatamente precedente.

§ El consgo fijara en cada gercicio d importe concreto a percibir por cada uno de los miembros del
mismo.

§ Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los asistentes a la reunion, salvo en los
supuestos en los que la Ley o los estatutos sociales hayan establecido mayorias reforzadas. En caso
de empate en las votaciones, € voto del presidente serd dirimente.

§ El consgo de administracion podra designar de su seno una comision gecutiva 0 uno 0 mas
consgjeros del egados, sin perjuicio de los apoderamientos que pueda conferir a cualquier persona,
pudiendo delegar en ellos, total o parcialmente, con carécter temporal 0 permanente, todas las
facultades que no sean indelegables conforma alalLey.

Por su parte, en su sesion celebrada d 24 de mayo de 2007 el consgo de administracion, en
previsién de la admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Vaores,
aprobod d reglamento de consegjo de administracion que fue tomado en conocimiento por la junta
general de accionistas de 24 de mayo de 2007 (en adelante, € “Reglamento del Consgo de
Administracion”).

El Reglamento del Consejo de Administracion contiene las normas de funcionamiento y de régimen
interior del consejo de administracion y de las comisiones creadas por € consejo de Solaria, y por
tanto tiene por objeto determinar los principios de actuacion del consejo de administracion, las reglas
basicas de su organizacion y funcionamiento y las normas de conducta de sus miembros, siendo sus
aspectos mas relevantes | os siguientes:

§ El consgjo de administracion procurara que la eleccion de candidatos recaiga sobre personas de
reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar d rigor en relacion con
aquéllas llamadas a cubrir |os puestos de consejero independiente.

217



%

Solaria

§ Los consgeros deberdn poner su cargo a disposicion de la junta general y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos. (a) cuando cesen en
los puestos g ecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como consgjero, (b) cuando
se vean incursos en aguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente
previstos, (c) cuando resulten gravemente amonestados por € consejo de administracién por
haber infringido sus obligaciones como consgeros; (d) cuando su permanencia en & consgo de
administracion pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o cuando desaparezcan las
razones por las que fueron nombrados (por gemplo, cuando un consejero dominical se deshace
de su participacién en la Sociedad); y (€) en € caso de los consgeros externos dominicales,
cuando €l accionista a quien representen venda integramente su participacion accionarial.
También lo deberdn hacer cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un
nivel que exijala reduccion del nimero de consejeros externos dominicales.

§ En d desempefio de sus funciones, €l consegjero obrard con la diligencia de un ordenado
empresario y de un representante leal, estara sujeto a deber de confidencialidad y ala obligacion
de no-competencia asi como a deber de comunicar la existencia de conflictos de interés al
consejo de administracion y abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a
asuntos en los que se halle interesado personal mente.

§ Secongituird en € seno dd consgjo de administracion un Comité de Auditoria asi como una
Comisién de Nombramientos y Retribuciones. En el apartado 16.3 del presente Folleto, se
contiene una descripcion de las funciones asignadas segln el reglamento del consgjo de
administracion al Comité de Auditoria asi como a la Comision de Nombramientos y
Retribuciones.

Asimismo, en la referida sesion de 24 de mayo de 2007, € consejo de administracion, en prevision
de la admision a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores, aprobo el
Reglamento interno de conducta en materia de mercado de valores (el “Reglamento Interno de
Conducta”).

El Reglamento Interno de Conducta de Solaria responde al fin de asegurar  cumplimiento de los
preceptos contenidos en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores, modificada por la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema financiero, en el Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacién en los mercados de valores y registros
obligatorios, y en el Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, en materia de abuso de mercado.

El Reglamento Interno de Conducta determina | os criterios de comportamiento y de actuacion que deben
seguir sus destinatarios en relacién con las operaciones descritas en € mismo asi como con €
tratamiento, utilizacion y divulgacion de informacion confidencial, privilegiada y relevante, en orden a
favorecer la transparencia en € desarrollo de las actividades de las sociedades ddl Grupo y la adecuada
informacidn y proteccion de los inversores.

Como aspectos més significativos recogidos en € Codigo de Conducta cabe destacar los siguientes:

§ Estan sujetos al Reglamento interno de conducta (i) 1os miembros del consejo de administracién
de la Sociedad y, en caso de no ser miembros, € secretario y el vicesecretario del consgo de
administracion asi como el secretario general de la Sociedad, (ii) los altos directivos de la
Sociedad, (iii) los directivos y empleados que se determinen, que desarrollen su trabajo en éreas
relacionadas con los mercados de valores o que tengan habitualmente acceso a la informacion
privilegiada relacionada, (iv) los asesores y consultores externos que sean contratados por la
Sociedad para intervenir en las operaciones objeto del Reglamento Interno de Conducta, (v) de
existir, e personal integrado en los servicios de Bolsa de la Sociedad, y (vi) cualquier otra
persona que quede incluida en € &mbito de aplicacion del Reglamento Interno de Conducta por
decision del presidente del consegjo de administracién de la Sociedad a la vista de las
circunstancias que concurran en cada caso.

8 Se establecen las restricciones y condiciones para compra o venta de valores o instrumentos
financieros de Solaria por las personas sujetas y por las personas que posean informacion
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privilegiada de la Sociedad. Asimismo, se establecen normas de conducta en relacién con la
informacion reservada y la obligacion de salvaguarda de la informacion privilegiada.

§ Se establece que las personas sujetas a Reglamento Interno de Conducta se abstendran de
preparar o realizar précticas que falseen la libre formacion de precios de valores o instrumentos
financieros de Solaria

§ En cuanto a operaciones de autocartera se establece que dichas operaciones tendran como
finalidad contribuir alaliquidez de las acciones en e mercado o areducir las fluctuaciones de la
cotizacion, y no responderdn a un proposito de intervencion en d libre proceso de formacion de
precios en @ mercado o afavorecer los intereses de accionistas determinados.

§ Las personas sujetas sometidas a conflictos de interés deberdn actuar en todo momento con
libertad de juicio, con lealtad a la Sociedad y sus accionistas e independientemente de intereses
propios o genos. En consecuencia, se abstendrén de (i) primar sus propios intereses a expensas
de los de la Sociedad o los de unos inversores a expensas de los de otros, (ii) intervenir o influir
en la toma de decisiones que puedan afectar a las personas o entidades con las que exista
conflicto y de acceder a informacién confidencial que afecte a dicho conflicto y (iii) deberan
informar a secretario general sobre los posibles conflictos de interés en que se encuentren
incursos por causa de sus actividades fuera de la Sociedad, sus relaciones familiares, su
patrimonio personal, o por cualquier otro motivo.

§ Enrelacion con el registro de acciones 'y e archivo de comunicaciones, €l secretario general esla
persona encargada de mantener un registro sobre informacion relativa a valores o instrumentos
financieros de Solaria propiedad de |las personas sujetas.

21.2.3 Descripcion de los derechos, preferencias v restricciones relativas a cada clase de las
acciones existentes

Todas las acciones de Solaria actuamente en circulacion, por ser éttas en su totalidad acciones
ordinarias y pertenecientes a una Unica clase y serie, otorgan a sus titulares los mismos derechos
politicos y econémicos, que son los plenos derechos econdmicos y politicos inherentes a las mismas,
recogidos en la Ley de Sociedades Andnimasy en |os estatutos sociales de la Sociedad. Dichos derechos
son los que se detallan en e gpartado 4.5 (“Descripcion de los derechos vinculados a los valores,
incluida cualquier limitacion de esos derechos, y procedimiento para € gercicio de los mismos’) de la
Nota sobre las Acciones que forma parte integrante del presente Folleto.

21.2.4 Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los tenedores de las
acciones, indicando si las condiciones son mas significativas que las que requierelaley

Las modificaciones de los derechos de los titulares de las acciones en que se divide d capital social de
Solaria requerira la oportuna modificacion estatuaria que, en caso de afectar a una sola parte de las
acciones y suponer un trato discriminatorio entre las mismas, deberd ser aprobada por la mayoria de las
acciones afectadas. Los estatutos sociales de Solaria no recogen especialidad alguna en este particular
respecto delo establecido en la L ey de Sociedades Andnimas.

21.2.5 Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas gener ales
anuales y las juntas generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las
condiciones de admision

Las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas generales ordinarias y las juntas generales
extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de asistencia, se encuentran recogidas en los
estatutos sociales de Solaria, asi como en € reglamento de la junta general de accionistas aprobados por
la junta general de accionistas de fecha 24 de mayo de 2007, en prevision de la admision a negociacion
de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de VValores y con € fin de adaptar & marco estatutario de la
Sociedad a las exigencias legales y practicas de buen gobierno corporativo de las sociedades cotizadas
(d “Reglamento dela Junta General de Accionistas”).
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Lajunta general ordinaria sereunira dentro de |os seis primeros meses de cada gercicio para censurar la
gestion socid, aprobar, en su caso, las cuentas del gercicio anterior y resolver sobre la aplicacion del
resultado, sin perjuicio de su competencia paratratar y decidir sobre cualquier otro asunto que figure en
el orden del dia. Toda junta que no sea la prevista anteriormente tendré la consideracién de junta general
extraordinaria

De conformidad con la Ultima reforma de la Ley de Sociedades Andnimas operada en virtud de la
Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre la sociedad anénima europea domiciliada en Espafia, las
juntas serén convocadas mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y
en uno de los diarios de mayor circulacion en la provincia donde Solaria tenga su domicilio social,
con al menos un mes de antelacion a la fecha fijada para su cel ébracion. El anuncio de convocatoria
expresara € carécter de ordinaria o extraordinaria, la fecha'y € lugar de celebracidn y todos los
asuntos que hayan de tratarse y demés cuestiones que, en su caso, deban ser incluidas en € mismo
conforme a lo dispuesto en € reglamento de la junta general. Podra, asimismo, hacerse constar la
fecha en la que, si procediera, se reunira la junta en segunda convocatoria. Entre la primera y
segunda reunién debera mediar, por 10 menos, un plazo de veinticuatro horas. Si la junta general,
debidamente convocada, no se celebrara en primera convocatoria, ni se hubiese previsto en €
anuncio la fecha de la segunda, deberd ésta ser anunciada, con los mismos requisitos de publicidad
que la primera, dentro de los quince dias siguientes a la fecha de la junta no celebrada y con ocho
dias de antelacion a la fecha de la reunion. Por [o que se refiere a la convocatoria judicial de las
juntas, se estara igualmente a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas. El drgano de
administracion debera, asimismo, convocar la junta general cuando lo soliciten accionistas que
representen, al menos, e cinco por ciento del capital social o cuando se formule una oferta de
adquisicion sobre valores emitidos por la Sociedad.

Asimismo, la junta podra celebrarse con @ cardcter de universal, que se entenderd en todo caso
convocada y quedara vdidamente congtituida sin necesidad de previa convocatoria, cuando se halle
presente la totalidad del capital social y los asistentes acepten por unanimidad la celebracion de la junta,
de acuerdo con d articulo 99 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Podréan asigtir a la junta genera todos aquellos accionistas que acrediten la titularidad de al menos 700
acciones — 0, si dicho nimero de acciones fuera superior a uno por mil del capital social, € menor
namero de acciones que represente dicho uno por mil — con cinco dias de antelacion, a menos, a la
fecha sefialada para su celebracion, siempre que conste previamente a la celebracion de la junta general
la legitimacion dd accionista, que quedard acreditada mediante la correspondiente tarjeta de asistencia
nominativa o € documento que, conforme a Derecho, les acredite como accionidtas, en d que se
indicard e nimero, clase y serie de las acciones de su titularidad, asi como & nimero de votos que
puede emitir. Serd requisito que € accionista tenga inscrita la titularidad de sus acciones en €
correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta, con cinco dias de antelacion de aquél en que
haya de cdebrarse la junta general y se provean de la correspondiente tarjeta de asistencia del
documento que, conforme a derecho, le acredite como accionista. Los miembros del 6rgano de
administracion deberan asitir a las juntas generales que se celebren si bien € hecho de que cualquiera
de dlos no asista por cualquier razén no impedira en ningin caso la valida congtitucion de la junta
generd. El presidente de la junta podr4 autorizar la asistencia de directivos, gerentes y técnicos de la
Sociedad y demés personas que tengan interés en la buena marcha de los asuntos sociales, asi como
cursar invitacion alas personas que tenga por conveniente.

No obstante lo establecido en € pérafo anterior, la Sociedad hace constar que € consgo de
administracion propondra a la proxima junta general ordinaria de accionistas que se ceebre, la
modificacion del articulo 30 de los Estatutos Sociales de Solariay del articulo 10 del Reglamento de la
Junta General de Accionistas de la Sociedad, afin de que @ nimero minimo de acciones cuya titularidad
deba acreditarse para asistir alajunta general de accionistas sea rebajado de 700 a 300 acciones.

Sin perjuicio de la asistencia de las entidades juridicas accionistas a través de quien ostente € poder de
su representacion, todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la junta
generd por medio de otra persona, aungue ésta no sea accionista. La representacion deberd conferirse
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por escrito o por los medios de comunicacion a distancia que, garantizando debidamente la identidad del
representado y representante, € érgano de administracion determine, y con carécter especial para cada
junta general, en los términos y con d alcance establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas y en €
reglamento de la junta general. Asimismo, se permite € voto mediante € uso de correo postal u otros
medios de comunicacion a distancia siempre que se haya recibido por la Sociedad antes de las
veinticuatro (24) horas dd dia inmediatamente anterior a previsto para la celebracion de la junta en
primera convocatoria, dejandose a la facultad del consgo de administracion € desarrollo de las
previsiones estableciendo las reglas, medios y procedimientos adecuados a estado de la técnica, para
insrumentar la emision del voto y d otorgamiento de la representacion por medios eectrénicos,
gustdndose en su caso a las normas que se dicten al efecto. Las reglas de desarrollo que adopte €
consgo de administracion al amparo de lo dispuesto en € presente apartado se publicardn en la pagina
Web de la Sociedad.

21.2.6 Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento
interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio en €
control del emisor

No existen disposiciones estatutarias ni en reglamentos internos que tengan por efecto retrasar, aplazar o
impedir un cambio en d control de la Sociedad.

21.2.7 Indicacién de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamentos inter nos,
en su caso, que rija el umbral de participacidon por encima del cual deba revelarse la
participacién del accionista

No existe disposicion en los estatutos sociales de la Sociedad por la que se obligue a los accionistas
con una participacion significativa a revelar esta circunstancia, sin perjuicio de las exigencias
establecidas por la normativa vigente y, en particular, en el Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo,
sobre comunicacion de participaciones significativas en sociedades cotizadas y de Adquisiciones por
éstas de acciones propias y en el Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, en materia de abuso
de mercado.

21.2.8 Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o reglamento
interno que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones son Mas rigurosas gue
lasquerequierelaley

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones del capital social de Solaria y de los
respectivos derechos de las acciones de la misma se rigen por lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Andnimas, no estableciendo los estatutos sociales de la Sociedad condicion especial alguna a
respecto.

CONTRATOSRELEVANTES

A la fecha del presente Folleto, no existen contratos importantes gjenos a negocio ordinario de la
Sociedad que sean relevantes o que contengan cual esquiera estipulaciones en virtud de las cuales la
Sociedad tenga un derecho o una obligacion que resulten rel evantes para la misma, salvo por lo que
seindique especificamente en otros apartados del presente Folleto.
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INFORMACION DE _TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONESDE INTERES

Cuando se incluya en el documento de registro una declar acién o un informe atribuido a una
persona en calidad de experto, proporcionar e nombre de dicha persona, su direccion
profesional, sus cualificaciones y, en su caso, cualquier interés importante gue tenga en €
emisor. Si @ infor me se presenta a peticion del emisor, una declar acion de gue seincluye dicha
declaracion o informe, la forma y el contexto en que se incluye, y con & consentimiento de la
persona gue haya autorizado € contenido de esa parte del documento deregistro

Este apartado no resulta de aplicacion.

En los casos en que la infor macién proceda de un tercero, propor cionar una confirmacion de
que la infor macién se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en que el emisor tiene
conocimiento de ello y puede deter minar_a partir de la infor macién publicada por ese tercero,
no se ha omitido ningun hecho que haria la informacién reproducida inexacta 0 engafiosa.
Ademas, d emisor debeidentificar |a fuente o fuentes de lainfor macion

Este apartado no resulta de aplicacion.
DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Durante € periodo de validez del presente Documento de Registro, pueden inspeccionarse en los lugares
gue se indican a continuacién los siguientes documentos:

Egtatutos, Reglamentosy la escritura de constitucion de la Sociedad

L os estatutos sociales, € Reglamento de la Junta General de Accionistas, € Reglamento del Consgjo de
Administracion y d Reglamento Interno de Conducta en los mercados de valores de Solaria estan a
disposicion del publico y pueden ser consultados en @ domicilio social, sito en C/ Nufiez de Balboa n°
120, 28006 — Madrid. Los estatutos sociales y € Reglamento de la Junta General de Accionistas, podran
sa consultados, asimismo, en € Registro Mercantil de Madrid. Adicionalmente, € Reglamento de la
Junta General de Accionistas, € Reglamento del Consgjo de Administracion y € Reglamento Interno de
Conducta en los mercados de valores de Solaria pueden ser consultados a través de la pagina web de la
Sociedad (www.solariaenergia.com) y de la paginaweb de laCNMV (www.cnmv.es).

La escritura de congtitucion de Solaria esta a digposicion dd publico y puede ser consultada en €
domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en € Registro Mercantil de Madrid.

Informes, cartas y otros documentos, informacion financiera histérica, evaluaciones y
declar aciones elaboradas por cualquier experto peticion del emisor, que estén incluidos en parte o
mencionados en e Documento de Registro

En & apartado 20.6.1 del presente Folleto se incluye la informacion relativa alos estados financieros
intermedios de Solaria para d periodo de tres meses finalizado a 31 de marzo de 2007, elaborados de
acuerdo con las NIIF, que se incluyen en los estados financieros intermedios los cuales han sido
objeto de revision limitada por PwC.

Lainformacion financiera historica de la Sociedad para cada uno de los tres g ercicios anteriores
alapublicacion del Documento de Registro

La informacién financiera histérica de Solaria consistente en (i) las cuentas anuales individuales
auditadas de Solaria, correspondientes a los gercicios terminados & 31 de diciembre de 2004, 2005 y
2006 preparados conforme a los principios de contabilidad generamente aceptados en Espafia
(“PCGA™); (ii) los estados financieros individuales auditados correspondientes a los gercicios
terminados d 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006, preparados conforme a las normas internacionales
de informacion financiera adoptadas por la Union Europea (“NIIF’) (iii) los estados financieros
individuales intermedios a 31 de marzo de 2007 preparados conforme aNIIF y (iv) los estados de flujos
de efectivo de la Sociedad para los gercicios terminados a 31 de diciembre de 2004, 2005 y 2006
preparados conforme a PCGA y utilizando d formato de la NIC 7, esta a disposicion del publico y

222


http://www.solariaenergia.com
http://www.cnmv.es).

25.

\/

Solaria

puede ser consultada en & domicilio social de la Sociedad, sito en Sito en calle C/ Nufiez de Balboa n°
120, 28006 — Madrid, asi como en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es) y en € Registro
Mercantil de Madrid.

INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

Tal y como se indica en el apartado 7.2 anterior del presente Folleto, Solaria no ostenta participacion
alguna en ninguna soci edad.
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“CdulaSolar’.........ccccoeruenne

“ConectadoalaRed’ ..........

“Desconectado dela Red” ...

“Distribucion Espectral”

“Energia Renovable’ ..........

“Fotovoltaico” o “PV" ........

“Kilovatio Picoo“kWp”....

“Kilovatio hora” o “kwh" ...

“Kilovatio” 0 “kW"............

“Megavatio picoo“MWp”
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GLOSARIO DE TERMINOSTECNICOS

Las células son las aplicaciones fotovoltaicas que convierten la luz
(generalmente luz solar) en corriente continua, utilizando el efecto
fotovoltaico. Los fotones recibidos generan un voltgje eléctrico que,
mediante la conexién de una unidad de carga al panel solar, permite
el flujo de la electricidad.

Conectado a lared € éctrica.
No conectado alared eléctrica

Distribucion espectral hace referencia a espectro de radiacion. El
sol emite radiacion solar en cierto espectro, lo que determina, entre
otras cosas, d rendimiento del mddul o fotovoltaico.

Modificacion de la superficie de los wafers (obleas) de tipo-p atipo-
n mediante la difusion de particulas de fosforo en la superficie del
wafer. Como resultado, el wafer de silicio pasa a contar con dos
wafers separados: una capa cargada negativamente y una capa
cargada positivamente.

Las energias renovables, denominadas en ocasiones energias
regenerativas, hacen referencia al suministro de energia a partir de
fuentes sostenibles que bien se generan (conforme a estédndares
humanos) o son inagotables. La energia renovable se utiliza
fundamentalmente en forma de energia solar, biomasa, energia
geotérmica, energia hidréulicay energia edlica

Fotovoltaico hace referencia a la conversion de la radiacion solar en
energia eéctrica

Unidad utilizada para medir la potencia normalizada (potencia
nominal) de las células fotovoltaicas o los médul os fotovoltaicos. La
potencia indicada en € modulo reflga la potencia producida en
condiciones de prueba, que no corresponde exactamente con las
condiciones normales. Las condiciones de prueba tienen como
finalidad normalizar y comparar las células fotovoltaicas y los
maodul os fotovoltaicos. Los resultados e éctricos de los modulos en
tales condiciones de prueba se incluyen en las hojas da datos. Las
condiciones de prueba son una temperatura de los modulos de 25°C
y unaradiacion solar de 1.000 W/n? (condiciones STC; STC son las
siglas de standard test conditions. condiciones de prueba
normalizadas).

Unidad de energia. EI consumo eléctrico se mide en kilovatios hora.
1Kw/h = 1.000 vatios durante un periodo de una hora.

1.000 vatios. Unidad de potencia utilizada para medir la capacidad
delos sistemas de energia fotovoltaica.

1 megavatio pico = 1,000 kilovatio pico.
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“Modulo fotovoltaico”

“Operadoresdered’...........
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“Policristalino”

“Potencia Nominal”

“Precio Final Horario’
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Unidad de energia. El consumo eléctrico se mide también en
megavatios hora. IMWh = 1.000 kilovatios durante un periodo de
una hora.

Unidad de energia 1 MW = 1.000 Kw ¢ 1.000.000 vetios.

Cédlulas solares interconectadas y encapsuladas entre si, protegidas
mediante un material transparente, que las protege de la humedad,
de are y de los dafios mecanicos. Normalmente, los médulos
solares estan fabricados con un frontal de vidrio y un marco de
aluminio.

Oblea de silicio de pequefio espesor, utilizada como componente
clave en los médulos de céulas solares.

Companias déctricas que operan redes eléctricas para € suministro
general de electricidad.

Tecnologia fotovoltaica en la que la generacidn de energia solar se
produce en una pelicula delgada de material semiconductor montada
en varias capas. Los modulos solares convencionales estén
fabricados de wafers de material semiconductor.

Silicio procesado en & que & material consiste en varios granos
cristalinos de peguefio tamario (generalmente, 1-20 mm).

(O potencia de la instalacion fotovoltaica) es la suma de la potencia
de losinversores queintervienen en lastres fases de la instalacién en
condiciones nominales de funcionamiento.

Precio Final Horario medio del mercado de produccion de energia
eléctrica es € precio medio que en cada hora deben abonar 10s
adquirentes de energia por comprar en € mercado de produccion de
energia eéctrica y que es objeto de liquidacion por € operador de
mercado.

Salas de produccién en las que las condiciones atmosféricas, grados
de polucién, humedad, contaminacion, etc, deben cumplir unos
estdndares minimos y atamente exigentes. A su vez, las saas
blancas de subdividen en diversas categorias segin € grado de
exigibilidad y nivel de las anteriores condiciones que deban
alcanzar.

Tecnologia de pelicula delgada basada en silicio para la produccion
de médulos fotovoltaicos, basados en la deposicidn de silicio amorfo
(diferente dd silicio cristalino) en una capa delgada, ya sea sobre
vidrio revestido o acero inoxidable.

Silicio con una pureza de entre & 99,9999% a 99,999999% (pureza
de9N a1lN).

Silicio con pureza del 99,9999% al 99,999999% (pureza de 6N a
8N).
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“Silicio Monocristaling” .........cccocoveveennenne Silicio procesado en & que € material consiste en un Unico cristal.
“TarifasReguladas’ .........ccccccevieeiieneneen. Programa de subvenciones mediante e cual los propietarios de

sistemas de generacion de energia solar reciben un precio fijo
garantizado de las compafias eéctricas por la eectricidad que
suministran alared.

“Vatio” 0"W" o Unidad de potencia mediante la cual se puede medir con precision la
potencia de | os sistemas fotovoltai cos.

“Vatio-Pico” 0“WpP” oo, Unidad utilizada para medir la potencia normalizada (potencia
nominal) de las cdulas fotovoltaicas y los médulos fotovoltaicos.
Los precios de los médulos se indican generalmente en €/ Wp. 1.000
vatios pico = 1 kilovatio pico.
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