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Buenos dias sefiores y sefioras accionistas.

Como ya han manifestado en sus intervenciones el Sr. Presidente y el Sr. Consejero
Delegado, se presentan a esta Junta una serie de propuestas de especial trascendencia
para el futuro de nuestra empresa.

En concreto, son las contenidas en los puntos 7, 8, 9 y 10 del orden del dia, y todas
ellas referidas a la estructura de capital del Grupo.

Antes de pasar a detallar dichas propuestas asi como su razén de ser y el porqué de su
importancia para la compaiiia, me gustaria dedicar unos minutos a explicar de donde
venimos, repasando la evoluciéon del endeudamiento del grupo y recordando las

distintas medidas tomadas durante los ultimos ejercicios para reducirlo.

Tras la OPA obligatoria lanzada sobre Sogecable en 2008 que supuso alcanzar el 100%
de la compaiiia, la deuda del Grupo alcanzd cifras superiores a los 5.000 millones de

euros.

Con posterioridad y al objeto de normalizar la situacidn financiera, se tomaron una
serie de medidas que incluyeron la venta de participaciones de activos a socios
estratégicos, entradas de capital, y acuerdos de refinanciacion de la deuda existente en

aquel momento.

Durante el 2010, se vendid el 25% del negocio de Educacion a DU y el 44% de Digital +
por partes iguales a Telefdnica y a Mediaset Espafia. Ademas, se procedid a fusionar
Cuatro con Telecinco, a cambio de recibir una participacion del 17,3% de la empresa

resultante Mediaset Espafia.

En este mismo ejercicio, también se llevé a cabo la ampliacién de capital de Liberty

gue supuso una entrada de fondos de 650 millones de euros.



Todo esto posibilitd reducir la deuda bancaria del Grupo en 1650 millones de euros y
firmar un primer acuerdo de refinanciacién en diciembre del 2010.

También en 2010 se lanzd un primer plan de eficiencia operativa al objeto de reducir
costes, plan implementado a lo largo del 2011 y al que se ha referido con anterioridad

el Sr. Consejero Delegado.

Mas tarde, y a la vista de la negativa evolucién de algunos de nuestros mercados en
Espafia y la poca visibilidad de su evolucidon futura, en diciembre del 2011 se amplié el

acuerdo de refinanciacién de la deuda.

Las caracteristicas mas importantes de este nuevo acuerdo fueron: La incorporacion de
la mayoria de los préstamos bilaterales, la eliminacién de obligaciones de repago
contractuales intermedias, la extension de los plazos de vencimiento y la posibilidad
de una segunda extension automadtica en funcién del cumplimiento de determinados

hitos por parte de la compaiiia.

Elemento fundamental para la consecucion de este segundo acuerdo de refinanciacion
fue la suscripcion por parte de la familia Polanco y de Mr. Berggruen y Mr. Franklin de
75 millones de warrants por importe de 150 millones de euros, que permitié el repago
de 100 millones de deuda adicional posibilitando la firma del acuerdo de

refinanciacion.

Pues bien sefores accionistas, las propuestas que se someten a votacion en esta junta

son un paso mas en el proceso de normalizacién financiera del Grupo PRISA.

Se proponen:

Por un lado, modificar el régimen del dividendo minimo preferente de las acciones sin
voto clase B, y por otro la emisién de Bonos necesariamente convertibles en acciones
con vencimiento en dos afios por importe de 434 millones de euros.

Ambas operaciones son interdependientes entre si.



Respecto a la modificaciéon del régimen del dividendo minimo preferente de las
acciones sin voto clase B, se propone en primer lugar la posibilidad de pagar el
dividendo en metalico, en acciones clase A, o en una combinacién de ambas a decisidon
de la compaiiia. Para el caso de pago en acciones total o parcial, el precio para calcular
el nimero necesario de acciones serd de 1 euro por accion.

Se propone también el pago correspondiente a 2011 en acciones clase A a 1 euro por
accion.

El pago del dividendo devengado en el caso de conversion anticipada (posibilidad que
como ustedes saben existe mensualmente) también podrd efectuarse en metalico,
acciones clase A, o en una combinacién de ambas a eleccién de la compaiiia y al mismo
precio de 1 euro por accidn.

Para la aprobacidon de estas propuestas, nimeros 7 y 8, es necesario un quérum
minimo, de un 50% en primera convocatoria y del 25% en segunda, de ambas clases de
accionistas, y que el 75% del quérum de cada clase de accionistas, en votacion
separada apruebe la propuesta.

Adicionalmente, y debido a la interdependencia de todas las propuestas, serd también

necesario que se apruebe la emisién del bono necesariamente convertible.

En segundo lugar se propone la emision de un Bono necesariamente convertible en
acciones clase A, por un importe total de 434 millones de euros con vencimiento en
dos afios, precio de conversién de 1,03 euros por accidén y un cupdn de Euribor mas
415 puntos basicos.

Este Bono tendra dos tramos: uno por importe de 334 millones de euros, dirigido a los
acreedores bancarios para su suscripcion mediante conversién de deuda existente, con
un compromiso de suscripcidn total del Bono por parte de tres entidades, HSBC, Banco
Santander y Caixabank.

Un segundo tramo por importe de 100 millones de euros con suscripcidn en metalico,
con un compromiso de suscripcidn total por parte de Telefénica.

Para la aprobacion de esta propuesta, la nimero 10, y al igual que en el caso anterior,

es necesario un quérum minimo, de un 50% en primera convocatoria y del 25% en



segunda, de ambas clases de accionistas, y que el 75% del quérum de cada clase de
accionistas, en votacién separada apruebe la propuesta.

Adicionalmente, y debido a la interdependencia de todas las propuestas, serd también
necesario que se apruebe la modificacién del régimen de los dividendos de las
acciones sin voto clase B.

Existe una condicién adicional para la ejecutabilidad de esta propuesta una vez
aprobada por la Junta que es el necesario consentimiento undnime por parte de los
acreedores del Préstamo puente y el consentimiento por mayoria de dos tercios de los
acreedores del préstamo sindicado.

A la fecha de hoy ambas condiciones estan ya cumplidas.

Si todas estas propuestas se aprueban, el calendario de implementaciéon durante los
préximos dos anos sera el siguiente: Aprobacidn de las propuestas hoy, y emisién del
bono y entrada de caja en la compaiiia por la parte suscrita en metdlico durante los
proximos dias. En septiembre se pagara el dividendo de las acciones b mediante la
entrega de acciones A.

En la Junta ordinaria del afio que viene se decidird la forma de pago del dividendo de
las acciones B correspondiente al afio 2012 (por mayoria simple de A’s) y se abonara
en septiembre.

En la Junta ordinaria del 2014, (probablemente en mayo) se decidira igualmente la
férmula de pago del resto de dividendo de las acciones B, es decir el correspondiente
al 2013 y a los 5 meses del 2014 y se pagara a continuacion.

También en mayo de 2014 y de acuerdo a los estatutos de las acciones B se
convertiran obligatoriamente las acciones B en acciones A.

Por ultimo en julio de 2014 se convertira el Bono convertible en acciones.

Durante todo este periodo es posible la conversion voluntaria y anticipada de las
acciones clase B en clase A en las sucesivas ventanas mensuales y la compaiiia decidira

en cada caso la férmula de pago del dividendo devengado.

Veamos ahora el impacto de ambas operaciones:

En cuanto al nimero de acciones de la compafiia y si asumimos que todos los

dividendos pendientes se abonan con nuevas acciones, después de la conversién de



acciones B y del Bono Convertible, estara entre un minimo de 1.570 y un maximo de

1.694 millones de acciones.

La deuda neta de la compaiiia en julio de 2014 sera 650 millones menor que la que
hubiera sido de no hacer estas operaciones. Es decir no sabemos cual sera la cifra
absoluta de deuda en ese momento pero si que sera menor en esta cantidad de 650
millones.

Los gastos financieros aumentardn en 15 millones en estos dos afios por efecto de la
mayor deuda (los 100 millones) durante la vida del Bono y por el mayor tipo de interés
satisfecho a parte de la deuda existente una vez convertida en Bono. Parte de este
extra de gasto financiero se recupera via menor emisidon de acciones por la prima de
conversion.

Como conclusién me gustaria decirles que en un entorno macroeconémico como el
actual, ya descrito por el Sr. Consejero Delegado, que impacta directamente en
nuestros negocios en Espafia, donde hay ausencia casi total de crédito y problemas
liquidez, y donde los mercados financieros estan de hecho cerrados para la mayoria de
los emisores espafioles, estas operaciones que se proponen hoy a esta Junta General
tienen una importancia fundamental para la mejora de la estructura de capital y de la
situacion financiera del Grupo PRISA porque:

Reducen nuestro endeudamiento en 650 millones en 2014 respecto a lo que seria sin
ellas.

Alivian la situacion de liquidez en el corto plazo.

Limitan la dilucién para el accionista A tomando como valor de referencia de la accion
el fundamental, superior al de mercado que esta muy influido por la poca liquidez del
valor.

Y demuestran el apoyo de acreedores significativos y de Telefénica como socio
estratégico.

Todo lo anterior contribuird a reducir la prima de riesgo de nuestras acciones por la
mejora de sus fundamentos lo que serd muy positivo para los accionistas B al darles
certeza sobre el cobro del resto de sus dividendos preferentes y mejorando el valor
fundamental de las acciones A que eventualmente se les puedan entregar como parte

del pago.



Sras. y Sres. accionistas, como ya les he dicho antes, las propuestas que se someten a
su aprobacion en esta Junta son un paso mas en el proceso de normalizacién
financiera de Prisa.

No son el Ultimo paso, puesto que seguiremos con ratios de deuda mas altos de los
deseables, pero serd un avance significativo por su cuantia y por el resto de elementos
cualitativos ya descritos.

Este proceso que empezd hace ya algunos afios afecta a todos los dmbitos de la
compaiiia.

El Sr. Consejero Delegado ha ilustrado ampliamente los retos a los que nos
enfrentamos: econdmicos, culturales, tecnolégicos etc. y el conjunto de decisiones de
gestidon necesarias, algunas ya en marcha y otras por venir, para poder transformarnos
y emerger con éxito de esta situacién.

Las restriccién financiera con la que operamos desde hace algunos afios nos obliga a
ser muy eficientes en la asignacion de recursos, limitando las inversiones, controlando
los gastos, apalancando operativamente al mdximo nuestros activos e impidiéndonos
algunas operaciones de crecimiento y diversificacion que no cabe duda ayudarian al
desarrollo del Grupo en el futuro.

Sélo gracias a la calidad y liderazgo de nuestros activos y marcas, asi como a nuestra
creciente diversificacion geografica y a la dedicacidn de nuestros empleados y
directivos hemos conseguido sobrevivir en este entorno tan complejo y dificil.

Pero existe un limite a partir del cual la restriccién financiera puede deteriorar el
negocio, limitando su crecimiento o su necesaria transformacién.

Por eso hoy es tan importante su apoyo a este cambio en la estructura de capital con

su voto favorable a las propuestas.

Muchas gracias.



