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Resultados Ence 2015

CREANDO VALOR, CUMPLIENDO CON NUESTROS COMPROMISOS

Renovacidn de la concesion de Pontevedra y adjudicacion de la planta
de biomasa de 40MW

Alcanzado el objetivo de EBITDA ajustado de 200 M€

Generacion de 110 M€ de flujo de caja libre recurrente

Reduccidn del cash cost desde 406€/t en 2014 hasta 355€/t en el 4T15
Exito en la reestructuracién financiera y delimitacién de negocios

Atractiva remuneracion al accionista en 2015 de 36 M€
Precios de celulosa fuertes gracias a la sélida demanda

Plan Estratégico 2016-2020 presentado y en marcha

Toda la produccion de pasta de 2015 ya comprometida para 2016
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Entrega
Renovacion de la concesion de Pontevedra y adjudicacion de

una planta de generacion con biomasa de 40MW

Y El Ministerio de Agricultura y Medioambiente ha otorgado a Ence la renovacion de
la concesion de su fabrica de celulosa en Pontevedra.

Y La renovacién se garantiza por 60 afios con un compromiso de inversiéon de 61 M€
en la planta, ya contemplados en nuestro Plan Estratégico.

Y Ence ha sido adjudicada con una planta de generacién de biomasa de 40MW en
Espaia, también prevista en nuestro Plan Estratégico.

Inversiones: 61 M€ Instalacion de una planta de biomasa de 40MW

La compafiia pretende alcanzar el mismo nivel de Q Tras la reciente licitacion de capacidad de
costes de produccidn que en Navia, una de las dos biomasa en Espafia, Ence considera Ia
plantas de celulosa mds competitivas en Europa. instalacion de una planta de generacion con

biomasa de 40 MW en Espaia.

R Mejoras de eficiencia y aumento de capacidad: Q Cuatro potenciales lugares donde invertir:
30 M€
Q Pontevedra
® Nuevo ciclo de tratamiento de agua: 15 M€ Q Villaturiel (Ledn)
) ) ) R Huelva
Q Mejoras medioambientales: 12 M€ N Mérida
R Proyectos de integracién paisajistica: 4 M€ Q Con el fin de decidir la ubicacidn final, se estan

levando a cabo conversaciones con las
administraciones locales.
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Resultados ENCE 2015

Alcanzado el objetivo de EBITDA Ajustado de 200 M€

EBITDA Ajustado
£392%

17
>9 43

93

18

1
- - I6 I j T
T q T q T T
[l [l
I~ =
(o] o

EBITDA Volumen Precio Reduccion Biomasa EBITDA
Ajustado ventas costes Ajustado
2014 2015

4714
1T15
2T15
3T15
4715

e

Y EBITDA Ajustado del 4T15 de 59 M€, 200 M€ en 2015, basado en un entorno de demanda sélida, un favorable
tipo de cambio y una positiva ejecucién del Plan de Recuperacion de Competitividad.

% Actualmente cubrimos hasta el 50% de la exposicion al délar para los proximos 18 meses, usando una estructura
tunel de niveles medios entre 1,15/1,07.
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Resultados ENCE 2015
Flujo de caja libre recurrente de 110 M€

Y Conversidon de EBITDA Ajustado de 200 M€ en flujo de caja libre recurrente de 110 M€
Q Permitiendo:

¥ 29 M€ de capex de expansion, principalmente en eficiencia y aumentos de capacidad de celulosa segun lo
establecido en el plan de reestructuracion

Y 36 M€ de pago de dividendo
¥ Reduccidon de 43 M€ en deuda neta hasta 241 M€

® Los pagos extraordinarios por la refinanciacion de 22 M€ se compensan por la entrada de caja de 32 M€
procedente del programa de desinversion de activos

R Aumento de 36 M£ en el capital circulante debido a mayores cuentas a cobrar por los altos precios de celulosa y
la apreciacion del doélar, influyendo también el retraso en los pagos de energia de la CNMC por un total de 33 M€

Evolucion de caja (M€)
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EBITDA Ajustado  Variacion de Impuestos Capex de Pago de intereses  Flujo de Caja  Otros menores y Pagos de Desinversiones Flujo de Caja Capex de Dividendos Variacién en
2015 Capital Circulante mantenimiento y Libre recurrente ajustes Refinanciacion Libre expansion Deuda Neta

Rence

ENERGIA & CELULOSA




Resultados ENCE 2015
Reduccion trimestral del cash cost desde 406€/t hasta 355€/t

en el 4T15

Cash cost del 4T15 de 355€/t Evolucion del cash cost (€/t)

406 -13%
R  El cash cost continda su reduccidn, en la 2
medida en que se van completando las \
eficiencias y los aumentos de capacidad.
R  Continda el soporte técnico de los
consultores contratados.
Q Ahora que la concesion de Pontevedra se
ha conseguido, reanudaremos las
inversiones en la fabrica para continuar
con nuestro objetivo de reduccidn de cash

359
cost. 2014 media 2015 media

28 355
198
mMadera = Coste transformacion= Personal = Comercial « Gastos estructura
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Mercado de celulosa

Los precios de la celulosa permanecen fuertes gracias a la
solida demanda ...
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ene 16 Fuente: Factset

El consumo de tisu per capita ha aumentado en China
impulsado por el aumento del PIB per capita, asi como la
creciente demanda de bienes de consumo en areas urbanas

La demanda de fibra corta en China ha aumentado un +8% en
Noviembre 2015

La demanda de celulosa esta impulsada por el aumento del
consumo de la clase media asiatica, dando lugar a aumentos de
precios sostenibles y a la diferenciacién de la celulosa del resto
de materias primas
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enario base y +6,8%y +6,3% en 2015y 2016, respectivamente, en un escenario optimista



Mercado de celulosa

...beneficiandonos de un favorable tipo de cambio...

Evolucion del precio de celulosa: USD & EUR

S/t mmE/t —S/[€
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800 - 1,40
- L ¥ Ence ha implementado un programa
- ’ de cobertura, actualmente
041,00 cubriendo hasta el 50% de su
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e | oeo préximos 18 meses, usando una
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Fuente: Ence; Foex; PPPC
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Mercado de celulosa

...y de una estructura de mercado oferta-demanda equilibrada

Consumo de tisu per-capita (Kg/persona)

R La nueva capacidad anunciada principalmente por
los productores latinoamericanos sera
compensada por el aumento del 2% esperado de

24
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demanda, en linea con los ultimos 5 afos.
11
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Mercado de celulosa

Estimacion de cash cost medio de los productores del sector

Cuota de mercado europea y cash cost de entrega

5001

450 434 €/t

Mercado: \ Nordicos

16 Mt
8,3 Mt

0 2 4 6 8 10 12 14 16

(*) Tipo cambio R/S$: 4.05, $/€ 1.08

La media del cash cost de las fabricas se ha reducido significativamente a través de una gestion efectiva
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Estructura de la deuda

Exitosa refinanciacion financiera y delimitacion de negocios

=5 &

=

Bono Anterior

7'25%

Grupo Incluye todo el grupo
Restringido consolidado

Senior Secured

No call 3 afios; opcién
call del 10% durante
los 3 primeros afnos

Cancelacion
Opcional

90 M€ a Euribor+4%
vto. en febrero 2018

RCF (linea de
crédito)

“Wence”
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Nuevo bono 250 M€ al 5,375%, vto. 2022

Reduccidn del coste financiero: 187,5 pbs en el
nuevo bono y 175 pbs en la RCF

Mejoras de condiciones y ajuste de garantias

Nuevo Bono

250 M€
5,375%

Noviembre 2022
Senior Unsecured

Excluye subsidiarias
de biomasa

No call 3 anos

90 M€ a
Euribor+2,25% vto.
en octubre 2020

¥ Aumento de disponibilidad en 30 M€ en energia

¥ Reduccién del coste financiero: 110 pbs en el nuevo
Project Finance

¥ Sin recurso a la matriz de la compaiiia

PF Nuevo

135 M€

PF Anterior

Dispuesto 105 M€

Tipo de interés

Euribor+3,6% Euribor+3,0%

medio

Coste fijo IRS 3,3% 2,8%
Vencimiento 2022-2026 Agosto 2025
Recurso gl Recurso limitado Sin recurso
matriz

Inventario de

biomasa 18-24 meses 4 meses

requerido

Superior al 50% de
cultivos energéticos,
requiriendo alto
compromiso capex de
mantenimiento

100% residuo forestal,
suministrado por
terceros

Esquema de
suministro de
biomasa




Politica de dividendo

Atractiva remuneracion al accionista

Maximizacion de la remuneracion al accionista Dividendos anuales devengados (M€)

¥ Se mantiene la posicidn de deuda en niveles
medios consolidados de 1,2x Deuda 0,15€/accién
Neta/EBITDA Ajustado a finales de 2015 0,14€/accién

0,13€/accién

Y Creacién de valor en proyectos de crecimiento

bajo un estricto criterio
0,10€/accion

Y Se mantiene una remuneracién atractiva al
accionista acorde al aumento en beneficio y
generacion de flujo de caja libre

2012 2013 2014 2015

Nota. Incluye dividendo pagado en acciones en 2012 y 2013
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Resultados operativos 2015

Resultados Consolidados 2015 (M€)

P&G Consolidado (€M)

Incluye 12 M€ de
plusvalias procedente
del plan de
desinversidn de activos

Incluye 38 M€ de gastos
extraordinarios de la
refinanciacion del proyecto y

l el bono
133

Total Ventas Costes EBITDA ajustado Provisiones y otros EBITDA Amortizaciones Resultados de EBIT Resultado Impuestos Resultado neto
no recurrentes inmovilizado financiero

% |3 cifra de ventas de 2015 alcanzé 664 M€
Y El EBITDA Ajustado de 2015 alcanzé 200 M€

Y El EBIT aumenté hasta 133 M€ mejorado por 12 M€ de plusvalias relacionadas a nuestro plan de
desinversion de activos

R E| beneficio neto de 2015 fue de 50 M€
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Resultados operativos 2015

Resultados por negocio en 2015 (M€)

P&G Negocio Celulosa(M€)

I -
170 [

Total Ventas Costes EBITDA ajustado  Provisiones y otros EBITDA Amortizaciones Resultados de EBIT Resultado Impuestos Resultado neto
no recurrentes inmovilizado financiero

P&G Negocio Energia (M€)

4
E— ?
66
. . __‘

T T 1
Total Ventas Costes EBITDA ajustado  Provisiones y otros EBITDA Amortizaciones Resultados de EBIT Resultado financiero Imp Resultado neto
no recurrentes inmovilizado

Nota: Las principales diferencias entre los resultados de los dos segmentos y las del consolidado se deben a ajustes de consolidacion
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Negocio de celulosa

Las ventas de celulosa aumentaron un 19%...

Las ventas de 2015 aumentan hasta 570 M€ Ventas de celulosa, forestal y electricidad (M€)

Las ventas en plantas de celulosa aumentaron un 19%

desde 479 M€ en 2014 a 570 M€ en 2015, debido

principalmente al mayor precio de celulosa y a un tipo de 629
cambio mds favorable y mejor ratio de utilizacién.

150
o2 2 l9°/°
R Lla produccion de celulosa aument6 un +2% pese a una %
parada de mantenimiento mas larga (21 dias en 2015 vs
12 dias en 2014) para ejecutar las inversiones en
eficiencia y aumento de capacidad, y el problema en la
2014 2015

seccién de blanqueado ya solventado en Navia.
" Navia&Pontevedra " Huelva

Produccion de celulosa por planta (t) Produccion de electricidad en las plantas (MWh)

1.115.811

1.158.164

235.216

423.168

880.595 X 898.166 “_2%
734.996
2014 2015 2014 2015
B Navia & Pontevedra ' Huelva ®m Navia & Pontevedra " Huelva
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Negocio de celulosa

... asi como su contribucion al EBITDA Ajustado

EBITDA Ajustado de 5x hasta 170 M€ EBITDA Ajustado del negocio de celulosa (M€)

R  Fuerte aumento del EBITDA Ajustado
de celulosa debido a la positiva
ejecucion del Plan de Recuperacion de
Competitividad, fortaleza del tipo de )
cambio y solida demanda global.

170 M€

36 M€

R El negocio de celulosa generé 170 M€ o
el 85% del EBITDA Ajustado
consolidado de 200 M€.

2014 2015
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Negocio de energia
Las ventas continian aumentando significativamente en un 66%...

Q

La produccion de energia vendida en MWh en
2015 aumentaron un 39% desde 2014 debido a
la contribucidn de las plantas de Mérida 20MW
y Huelva 41MW

Las ventas aumentaron un 66% o 38 M€ hasta
97 M€ también ayudadas por los altos precios
de electricidad que alcanzaron 50€/MWh en
2015, un 19% por encima del nivel de 2014

Ence ha implementado un programa de
cobertura de precios del pool del 75% de la
produccion del 1T16 a 47€/MWh y el 24% de la
produccion del 2T16 y 3T16 a 43€/MWh y
48€/MWh, respectivamente

Wence
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Produccion de energia (MWh)

2014 2015

Ventas de energia (M€)

66

7

2014 2015

Precio medio del pool (€/MWHh)

.

2014 2015

29%

7




Negocio de energia

...reflejandose en una mayor contribucion al EBITDA

EBITDA Ajustado x1.4 hasta 31 M€ EBITDA Ajustado del negocio de energia (M€)

O
R El EBITDA Ajustado del negocio de energia y
aumento tras la contribucion de las nuevas

plantas vs 2014, ayudado por un aumento del 2
19% en el ingreso medio desde 132€/MWh a
158€/MWh

2014 2015
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Estructura de la deuda

Reduccion de deuda neta en 43 M€ manteniendo una fuerte

liquidez
Evolucion de deuda neta (M€)
284
241
106 60

2014 2015
B Negocio celulosa Negocio energia

Disponibilidad de liquidez (M€)

259
66
169
66
2015 Caja RCF Total Liquidez
m Negocio celulosa Negocio energia
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La deuda neta se reduce en 43 M€
durante 2015, tras un pago de dividendo
de 36 M€

La posicion de liquidez aumenta hasta
259 M€ basado en una fuerte generacion
de flujo de caja libre

Se mantiene un perfil a largo plazo:

= Bono de 250 M€ con vencimiento
2022 tras la completa refinanciacion
del emitido en 2013

= RCF de 90 M€ sin disponer, con
vencimiento en 2020

= Project Finance de 135 M€ con
vencimiento en 2025

= Factoring dispuesto de 45 M€

=  Confirming dispuesto de 58 M€




Programa de desinversion de activos
Obtenidos 32 M€ de caja con el Programa de Desinversion de

Activos en 2015

Programa de Desinversion de Activos (M€) Cultivos energéticos (M€)
78
L
or
39 20 2 I >0 V

6

24
Valor libros Vendido Reclasificado Provisionado Valor libros :
il el Valor en libros Caja

Cultivos energéticos B Activos industriales Huelva m Activos Pontevedra vendido

R 32 M€ de caja obtenidos con el Programa de Desinversion de Activos en 2015 generando unas plusvalias de
12 M€,

R Desinversiéon de activos pendientes por 50 M€ a cierre de 2015.

Q Ala fecha, Ence ha acordado la venta de 95 hectareas adicionales por un total de 2,4 M€, habiendo recibido
por adelantado 0,4 M€ de caja.
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Plan Estratégico 2016-2020
Presentado y en marcha

Escenario a 720S/ty 1,255/€ Escenario a 800S/ty 1,05 S/€

[ 20150 || 2016 || 2017 || 2018 |[ 2019 || 2020 | | 20154 || 2016 || 2017 || 2018 || 2019 || 2020 |
Cash Cost €/t 362 344 339 337 329 329 362 344 339 337 329 329
EBITDA (M€) 111 132 145 153 180 209 201 269 294 308 338 367
Celulosa 79 100 113 121 131 131 169 237 262 276 289 289
Energia 32 32 32 32 49 78 32 32 32 32 49 78
Deuda net(M€) 241 203 338 468 503 444 241 108 173 232 192 60
Celulosa 168 169 284 307 286 222 168 75 119 71 (25) (162)
Energia 73 33 54 161 217 222 73 33 54 161 217 222
Deuda/EBITDA 2,2x 1,5x 2,3x 3,1x 2,8 x 2,1x 1,2x 0,4x 0,6x 0,8x 0,6x 0,2x
Celulosa 2,1x 1,7x 2,5x 2,5x 2,2x 1,7x 1,0x 0,3x 0,5x 0,3x -0,1x -0,6x
Energia 2,3x 1,0x 1,7x 5,0x 4,4x 2,9x 2,3x 1,0x 1,7x 5,0x 4,4x 2,9x
(1) Estimado

(2) Evolucion de | cash cost basadaen caso
estrés
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Plan Estratégico 2016-2020
Plan Estratégico del negocio de celulosa

NAVIA PONTEVEDRA

33 M€ en mejoras de procesos y reducciones 12 M€ en mejoras de procesos y
de costes reducciones de costes
Inversiones en
| | . 131 M€ en inversiones para reducir cuellos de € 26 M en inversiones para reducir
celulosa: botella cuellos de botella
337 M€
Deuda neta / 61 M€ en inversiones de renovacién de la
EBITDA < 2,5 concesion

74 M€ de potencial inversion para replicar
Navia en Pontevedra
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Plan Estratégico 2016-2020
Plan Estratégico del negocio de energia

Q@ Deudaneta/EBITDA<5
R EPC + Project Finance

Q Paises “investment grade" con precios de energia altos

Nuevos proyectos Espafa TIR > 10%

Energy

Nuevos proyectos Chile TIR > 15%
Investments: €325 M

Nuevos proyectos Colombia TIR > 19,3%

Nuevos proyectos India TIR > 21,1%

R Nuevos socios en los nuevos proyectos para reducir la
contribucion al del capital y ainaden conocimiento local
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Resultados Ence 2015

CREANDO VALOR, CUMPLIENDO CON NUESTROS COMPROMISOS

Renovacidn de la concesion de Pontevedra y adjudicacion de la planta
de biomasa de 40MW

Alcanzado el objetivo de EBITDA ajustado de 200 M€

Generacion de 110 M€ de flujo de caja libre recurrente

Reduccidn del cash cost desde 406€/t en 2014 hasta 355€/t en el 4T15
Exito en la reestructuracién financiera y delimitacién de negocios

Atractiva remuneracion al accionista en 2015 de 36 M€
Precios de celulosa fuertes gracias a la sélida demanda

Plan Estratégico 2016-2020 presentado y en marcha

Toda la produccion de pasta de 2015 ya comprometida para 2016
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Disclaimer

La informacion que se contiene en esta presentacion ha sido preparada por Ence.

Esta presentacion incluye manifestaciones relativas a previsiones futuras. Cualesquiera manifestaciones incluidas en esta presentacion distinta de aquellas que se
basen en informacién histdrica, incluyendo, a titulo meramente enunciativo, aquellas que se refieren a la situacién financiera de Ence, su estrategia de negocio,
inversiones estimadas, planes de gestion y objetivos relativos a operaciones futuras, asi como las manifestaciones que incluyan las palabras “anticipar”, “creer”,
“estimar”, “considerar”, “esperar” y otras expresiones similares, son manifestaciones relativas a previsiones futuras que reflejan la visién actual de Ence o su equipo
gestor o directivo respecto de situaciones futuras, por lo que comprenden diversos riesgos, tanto conocidos como desconocidos, y tienen un componente de
incertidumbre, lo que puede hacer que la situacion y resultados tanto de Ence como de su sector puedan diferir sustancialmente de los que se recogen de forma
expresa o implicita en dichas manifestaciones relativas a previsiones futuras.

Las citadas manifestaciones relativas a previsiones futuras estan basadas en numerosas asunciones en relacién con la estrategia de negocio presente y futura de Ence y
el entorno en el que Ence espera encontrarse en el futuro. Hay una serie de factores relevantes que podrian hacer que la situacion y resultados de Ence difiriesen
sustancialmente de los que se recogen en las manifestaciones relativas a previsiones futuras, entre los que se encuentran la fluctuacidn en el precio de la pasta de
papel o de la madera, la estacionalidad del negocio, la fluctuacién de los tipos de cambio, los riesgos financieros, las huelgas u otro tipo de acciones llevadas a cabo por
los empleados de Ence, las situaciones de competencia y los riesgos medioambientales, asi como cualesquiera otros factores descritos en el documento. Las
manifestaciones relativas a previsiones futuras se refieren Gnicamente a la fecha de esta presentacion sin que Ence asuma obligacion alguna de actualizar o revisar
ninguna de dichas manifestaciones, ninguna de las expectativas de Ence, ningin cambio de condiciones o circunstancias en las que las referidas manifestaciones se
basen, ni ninguna otra informacién o datos incluidos en esta presentacion.

La informacion contenida en este documento no ha sido verificada por expertos independientes y, por lo tanto, Ence ni implicita ni explicitamente otorga garantia
alguna sobre la imparcialidad, precision, plenitud o correccidn de la informacién o de las opiniones y afirmaciones que en él se expresan.

Este documento no constituye una oferta o invitacién para adquirir o suscribir acciones, de acuerdo con lo establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores y en su normativa de desarrollo. Asimismo, este documento no constituye una oferta de compra, de venta o de canje ni una solicitud de una oferta de
compra, de venta o de canje de titulos valores, ni una solicitud de voto alguno o aprobacién en ninguna otra jurisdiccion.
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