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ADVERTENCIA DE LA CNMV

ANTECEDENTES Y SITUACION ACTUAL

. La Sociedad se encuentra en fase de cumplimiento del Convenio de Acreedores:

En octubre de 2013 el Grupo Sniace presentd su solicitud de declaracion
voluntaria de Concurso de Acreedores. El 23 de septiembre de 2015 se dicto
sentencia aprobando la propuesta de Convenio de Acreedores. El Convenio
obliga a la sociedad a realizar pagos por importe de 101,2 millones de euros en
los proximos 16 afos; sin embargo la sociedad no dispone a la fecha actual de
liquidez suficiente para poder realizar los pagos comprometidos y las
obligaciones contraidas en el Convenio.

Suspension de la actividad:

Las fabricas de la Sociedad estan inactivas desde el ejercicio 2013; la practica
totalidad de la plantilla del grupo forma parte de un Expediente de Regulacion
de Empleo (ERE). La intencion de la compafiia consiste en reducir el nimero de
trabajadores en un 40% (pasando de los 534 empleados que habia en el 2012 a
326), reduciendo asimismo los costes unitarios de personal en mas de un 15%.

La Audiencia Nacional estim6 el ERE ajustado a derecho pero la representacion
legal de los trabajadores ha interpuesto recurso de casacion ordinario frente a esa
sentencia. Dicho recurso se resolverd por la transaccion judicial que posibilitara
la entrada en vigor del acuerdo laboral, lo que tendra lugar una vez cumplidas
las condiciones suspensivas contenidas en el mismo y pendientes de
verificacion, entre ellas destaca, la aprobacion de la viabilidad de las 3
sociedades afectadas: Sniace, Viscocel y Celltech.

Para poder atender el calendario de pagos derivado del Convenio la Sociedad
tiene previsto reiniciar su actividad en los préximos meses, pero no podra
hacerlo si no obtiene los fondos suficientes para ello (la compania estima que
necesita 15,6 millones de euros para reiniciar su actividad). La tnica via que la
Sociedad tiene prevista para obtener estos fondos es la realizacion de una
ampliacion de capital aprobada en la Junta General de 30 de junio de 2015 por
un importe maximo de 15.598.433,40 euros.

Situacion Patrimonial de la sociedad y de liquidez del Grupo:

A 31/12/2015 Sniace, S.A. tiene fondos propios negativos por importe de 0,3
millones de euros.

No obstante, la compafia no estd ni en causa de disolucion ni en causa de
reduccion de capital porque de acuerdo con el articulo 20.1.d) del RDL 7/1996
los préstamos participativos se consideraran patrimonio neto a los efectos de
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II.

reduccion de capital y liquidacion. A 31/12/2015 Sniace, S.A. tiene préstamos
participativos por importe de 8 millones de euros y por tanto el patrimonio neto
ajustado a estos efectos representa un 98,7% del capital social.

Sin perjuicio de lo anterior, Sniace, S.A. ha aprobado en Junta General de
Accionistas una ampliacion de capital por importe de 15,6 millones de euros con
el objetivo de reforzar su estructura patrimonial. Sin embargo, dicha ampliacion
de capital podria quedar incompleta en su suscripcion.

Fondo de maniobra negativo: a 31 de diciembre de 2015, sin considerar los
Acuerdos Singulares, que estan actualmente en negociacion con los acreedores
titulares de deuda privilegiada en el seno del Concurso, el Grupo presenta un
fondo de maniobra negativo de 33,6 millones de euros. No obstante, si se
suscriben todos los Acuerdos Singulares en los términos en los que se han
previsto en el Plan de Viabilidad el fondo de maniobra pasaria a ser positivo de
3,5 millones de euros a 31/12/2015.

Aun asi, las previsiones de tesoreria del Grupo reflejan una necesitad de
tesoreria coyuntural adicional por importe de 1,3 millones de euros en abril de
2017 y 2,4 millones de euros en mayo de 2017, ain en el supuesto de que el
Aumento de capital se suscribiera por completo.

VIABILIDAD FUTURA DE LA COMPANIA

Est4 condicionada a la consecucion de los siguientes hitos, que la compaiia ha
cuantificado de la siguiente forma:

1. Entrada de fondos por importe de 15,6 millones de euros via ampliacién de
capital. El acuerdo de ampliacion de capital prevé la suscripcion incompleta
del mismo.

2. Reestructuracion de la deuda asociada a los Acreedores Singulares, cuyo
importe actual es de 48 millones de euros.

3. Realizaciéon de inversiones necesarias para reiniciar la actividad, por
importe de 8,4 millones de euros.

4. Ejecucion del Acuerdo Laboral que permita reincorporar a la compaiiia a los
trabajadores necesarios para el reinicio de la actividad. El acuerdo laboral se
encuentra pendiente del cumplimiento de alguna de sus condiciones
suspensivas y de la correspondiente transaccion judicial ante el Tribunal
Supremo. Las actuaciones relativas al recurso interpuesto se reanudaron con
fecha 15 de marzo habiéndose fijado como fecha para la deliberacion,
votacion y fallo por parte del Tribunal Supremo el 18 de mayo de 2016. La
compaiiia ha estimado que la ejecucion del Acuerdo generara un pasivo
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adicional de 6,8 millones de euros no contabilizado a fecha de hoy.

En el caso de que el Acuerdo Laboral no llegara a ejecutarse, el Tribunal
Supremo (TS) tiene que resolver el recurso de casacion. En este caso, caben
varios escenarios: (i) el TS considera que el ERE se ajusta a derecho. En
este caso hay que resolver las demandas de despido individuales y en
funcion de su resolucion caben dos escenarios adicionales: son
desestimadas, se extinguen los contratos de trabajo relacionados con el ERE
y el grupo tiene que hacer frente a un pasivo que ya tiene registrado por 9,2
M €, 6, son estimadas, los despidos son improcedentes y el grupo tiene que
indemnizar a los trabajadores con un coste de 27,2 M €, teniendo que
registrar un pasivo adicional de 18 M €; (i) el TS declara nulo el ERE. En
este caso, se deberia restituir a los 533 trabajadores implicados con
obligacion de readmision y el pago de los salarios atrasados y sus
cotizaciones lo que supondria una obligacion de pago de 31 M € y la
necesidad de registrar un pasivo adicional de 21,8 M €. La compaifiia ha
estimado que cada mes de retraso en la entrada en vigor del Acuerdo
Laboral supondra un incremento del pasivo devengado por este concepto de
0,3 millones de euros.

Obtencion de determinadas ayudas publicas por importe aproximado de 2
millones de euros.

Obtencioén y/o mantenimiento de las autorizaciones ambientales pertinentes.

Cumplimiento del Plan de Viabilidad, para lo cual es necesario que las
hipdtesis elaboradas por el Consejo de Administracion de Sniace se
materialicen. Entre otras, tipo de cambio EUR/USD, coste de materia prima,
precios estimados de venta de los productos, etc.

El Plan de Viabilidad se basa en asunciones e hipotesis de futuro. Dado el
caracter incierto que tiene cualquier informacion basada en expectativas
futuras, ésta puede verse afectada por acontecimientos no previstos que
podrian producir diferencias significativas entre los resultados
presupuestados y los reales.

Por otra parte, el Plan de Viabilidad se ha elaborado partiendo de unas
hipotesis que suponen el inicio de la produccion de celulosa en junio de
2016 y el de viscosa en marzo de 2017, no obstante la compaiia considera
que si se produjera algun retraso sobre el calendario previsto no superior a
15 dias el impacto sobre dicho Plan no serd significativo.



I11.

RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Tal y como se expone en los apartados anteriores, en el supuesto de que la
compaiiia no obtuviera los fondos necesarios para poner en marcha el Plan
de Viabilidad y como consecuencia de ello no pudiera cumplir con los
pagos estipulados en el Convenio y restablecer su situacion patrimonial y de
liquidez, podria verse abocada a acordar su disolucion y liquidacion. En esta
situacion los accionistas figuraran en el orden de prelacion de pagos en el
tltimo lugar. Unicamente percibiran su cuota de liquidacién tras haber sido
satisfechas la totalidad de las deudas de la compaiiia.

La compaiia ha solicitado a la CNMV el levantamiento de la suspension de
cotizacion para poder llevar a cabo la ampliacion de capital aprobada como
parte necesaria en el cumplimiento de los hitos del plan de viabilidad. Existe
el riesgo de que los precios de cotizacion difieran significativamente de los
alcanzados con caracter previo a los que la entidad cotizaba antes de la
suspension, por lo que los accionistas deben de tomar conocimiento de la
situacion real Sniace antes de tomar sus decisiones de inversion.



I. FACTORES DE RIESGO.

A los efectos del presente apartado y, en general, para el resto del Documento de
Registro se hara referencia a Sniace, S.A., cuyos datos se detallan en el Capitulo 5 del
mismo, como “Sniace”, la “Sociedad”, la “Compaiiia”, la “Matriz” o ¢l “Emisor”,
indistintamente, y al grupo del que Sniace es la sociedad matriz, cuya descripcion se
encuentra detallada en el Capitulo 6 de este Documento de Registro, como el “Grupo”
o el “Grupo Sniace”, indistintamente.

Antes de adoptar una decision de inversion en Sniace deben tenerse en cuenta los
riesgos que se enumeran a continuacion asi como el resto de informacion contendida en
este Documento de Registro, que podrian afectar de manera adversa al negocio, los
resultados o la situacién financiera, econdomica o patrimonial del Emisor o a sus
acciones.

Los factores principales de riesgo a los que estd expuesto el Grupo se describen de
forma resumida a continuacion.

Si bien se considera que se han descrito todos los factores principales de riesgo, estos no
son los Unicos a los que el Grupo Sniace podria hacer frente en el futuro. Podria darse el
caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como
relevantes, pudieran tener un efecto en el negocio, los resultados o la situacion
financiera, econdmica o patrimonial del Emisor o en sus acciones. Asimismo, debe
tenerse en cuenta que dichos riesgos podrian tener un efecto adverso en el precio de las
acciones del Emisor, lo que podria llevar a una pérdida parcial o total de la inversion
realizada.

1.1 Factores de riesgo especificos del Emisor
1.1.1 Riesgo derivado de la posibilidad de liquidacion

Como se explicara detalladamente a lo largo del presente Documento, la
actividad del Grupo se encuentra completamente paralizada desde julio de 2013.
Dicha situacion desemboc6 en la admision de la solicitud de concurso voluntario
de acreedores de Sniace y de dos sociedades integramente participadas por el
Grupo, las mercantiles Celltech, S.L.U. (“Celltech”) y Viscocel, S.L.U.
(“Viscocel”), el 17 de octubre de 2013. En el seno de este procedimiento
concursal, el pasado 23 de septiembre de 2015 se aprobd judicialmente el
convenio de acreedores propuesto por estas sociedades. El convenio incluye un
plan de viabilidad y un plan de pagos cuyo cumplimiento resulta ineludible para
posibilitar la viabilidad futura del Grupo. En este sentido, se identifican a
continuacion una serie de hitos cuya consecucion resulta fundamental para el
cumplimiento de los citados planes y, por tanto, para la viabilidad del Grupo
(estos hitos se encuentran descritos individualmente en los siguientes apartados



de la presente Seccion. Los términos definidos en mayuscula tendran el
significado que, igualmente se les otorga mas adelante en la presente Seccion):

1. Que el Grupo obtenga una entrada de fondos por un importe aproximado de
15,6 millones de euros. En este punto es relevante la ampliacion de capital
aprobada por la Junta General de Accionistas del pasado 30 de junio de
2015. En este sentido, el importe maximo aprobado por la Junta General para
la citada ampliacion de capital es de QUINCE MILLONES QUINIENTOS
NOVENTA Y OCHO MIL CUATROCIENTOS TREINTA Y TRES
EUROS CON CUARENTA CENTIMOS (15.598.433,40€) (cl “Aumento
de Capital”™).

ii. La reestructuracion de la deuda asociada a los Acreedores Singulares cuyo
importe actual asciende a la cantidad de 48 millones de euros en términos
idénticos, o mas favorables para el Grupo, a los que figuraban en la
propuesta de convenio para este tipo de Acreedores. Dicha reestructuracion
supondria una reduccion del Pasivo Corriente por importe de 37,1 millones
de euros que pasarian al Pasivo No Corriente de acuerdo con el calendario de
vencimientos de deuda que se recoge en el apartado 1.1.3.

iii. La ejecucion de determinados gastos de puesta en marcha y la realizacion de
ciertas inversiones por un importe total de 8,4 millones de euros. De este
importe, un millon de euros sera destinado a la ejecucion de diversos gastos
necesarios para posibilitar la puesta en marcha en las distintas instalaciones
del Grupo siendo su plazo de ejecucion estimado de 2 meses. Los restantes
7,4 millones de euros iran destinados a la ejecucion de inversiones en la
planta de produccion de fibra viscosa, de los cuales 6,4 millones de euros se
ejecutaran durante los 9 meses siguientes a la puesta en marcha de la
actividad productiva del Grupo. El millon de euros restante se invertiria a
partir del segundo afio de la puesta en marcha de esta planta.

Los gastos de puesta en marcha son imprescindibles para posibilitar el
reinicio de la actividad. Por su parte, la relevancia de las inversiones en la
planta de produccion de fibra viscosa estriba en que permitirian un ahorro
aproximado de 5 millones de euros anuales en comparacion con la estructura
de costes de dicha planta durante el Gltimo afio de actividad normal (2012).

Tanto los gastos de puesta en marcha como la inversion en la planta de
produccion de fibra viscosa se encuentran contemplados en el Plan de
Viabilidad Actualizado.

iv. La entrada en vigor del Acuerdo Laboral mediante la correspondiente
transaccion judicial ante el Tribunal Supremo que implicaria una importante
reduccion de costes, reflejada en el Plan de Viabilidad Actualizado, que
vendria originada por la reduccion del nimero de personas empleadas (un
40% aproximadamente del total de la plantilla del Grupo antes del Acuerdo
Laboral, lo que supone pasar de una plantilla total de 534 que era la que
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Vi.

Vil.

habia durante el ejercicio 2012 a una de 326 empleados, reduciéndose, por
tanto, dicha plantilla en 208 empleados) y por una reduccién de los costes
unitarios (superior al 15%). Ambos impactos conjuntamente considerados
supondrian una reduccion estimada de los costes de personal de
aproximadamente 6 millones de euros anuales respecto a la estructura de
costes del ejercicio 2012, tltimo afio de actividad normal del Grupo.

La entrada en vigor del Acuerdo Laboral generaria un pasivo adicional para
el Grupo, en funcion de determinadas hipdtesis mas adelante expuestas, de,
aproximadamente, 16 millones de euros.

Por otro lado, la no entrada en vigor del Acuerdo Laboral podria suponer la
obligacion de hacer frente a un pago de entre 9,2 y 31 millones de euros en
funcién de la decision que adoptase el Tribunal Supremo a la hora de
resolver el recurso de casacidn interpuesto por la representacion legal de los
trabajadores contra la Sentencia de la AN de conformidad con los escenarios
contemplados en el apartado 1.1.5 de la presente Seccion.

El Grupo tiene provisionados por estos conceptos a 31 de diciembre de 2015,
9,2 millones de euros.

La obtencion de ayudas publicas por un importe aproximado de 2 millones
de euros para la financiacion del plan de prejubilaciones que forma parte del
Acuerdo Laboral.

La obtencion y/o mantenimiento de todas las autorizaciones ambientales
pertinentes o, en su caso, la modificaciéon de las mismas en los términos
solicitados por el Grupo. Concretamente: (i) El mantenimiento de las AAI’s
de Sniace, Celltech y Viscocel acreditando el reinicio de la actividad antes
del 13 de noviembre de 2016; (i1) la modificacion de las AAI’s de Sniace y
Viscocel para adaptarse a la normativa recogida en el Capitulo 8.2 del
presente Documento de Registro; (iii) la modificaciéon de la Central de
Carbon a las condiciones exigidas en el capitulo V del Real Decreto
815/2013, de 18 de octubre, Reglamento sobre Grandes Instalaciones de
Combustion; (iv) la obtencion por parte de Sniace y Celltech de una nueva
autorizaciéon para la emision de gases de efecto invernadero y (v) la
obtencion por parte de Celltech de una nueva asignacion gratuita de derechos
de emision de gases de efecto invernadero.

La materializacion de las medidas adoptadas para el redimensionamiento de
los costes del Grupo, asi como el cumplimiento de las previsiones de la cifra
de negocio y demas hipotesis consideradas en la elaboracion del Plan de
Viabilidad Actualizado las cuales se encuentran detalladas en el Capitulo 13
del presente Documento de Registro.

En este contexto, habiéndose aprobado judicialmente, tal y como se ha indicado,
el convenio propuesto por Sniace, Celltech y Viscocel mediante sentencia
dictada por el Juzgado de lo Mercantil Nim. 2 de Madrid con fecha 23 de
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septiembre de 2015 en el seno del procedimiento concursal 654/2013, y
habiendo transcurrido el plazo concedido al efecto sin que conste a fecha del
presente Documento de Registro que se haya producido la interposicion de
recurso alguno, la propuesta de convenio presentada por Sniace ha adquirido
plena eficacia en los términos legales desde la fecha de su aprobacion habiendo
cesado desde entonces el régimen de intervencion. Una vez ha sido aprobado el
convenio y durante la vigencia del mismo, Sniace asume la obligacion de
cumplir con los pagos comprometidos y con las obligaciones contraidas en el
convenio. Sniace, como se acaba de hacer referencia en el ordinal (ii) anterior,
en el seno del concurso estd negociando con los principales acreedores titulares
de deuda privilegiada (entre los que se encuentran, principalmente,
Administraciones Publicas, Organismos Oficiales y entidades financieras) que
no se han adherido al convenio, acuerdos bilaterales singulares de
reestructuracion de la deuda en los que igualmente asumira compromisos de
pago (los “Acreedores Singulares” y los “Acuerdos Singulares”,
respectivamente).

De acuerdo con la legislacion concursal (entre otros, los articulos 140, 142,
1433 y 164.2.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal -la “Ley
Concursal”-) la sociedad deudora tiene la obligacién de pedir su liquidacion si
conoce que se puedan incumplir las obligaciones asumidas en el convenio o en
los Acuerdos Singulares. Asimismo, en tal situacion, cualquier acreedor podria
solicitar la declaracion de incumplimiento del convenio y, de declararse éste,
ello supondria la apertura de la fase de liquidacion del concurso, lo que podria
conllevar la disolucion de Sniace y su liquidacion. En ese caso los accionistas de
Sniace unicamente percibirian su cuota de liquidacion en caso de que antes
hubieran sido satisfechas la totalidad de las deudas de la Sociedad.

Asi pues, la no consecucion de los hitos detallados en el presente apartado,
podria provocar la imposibilidad por parte del Grupo de poder hacer frente a las
obligaciones asumidas con las consecuencias descritas en el parrafo anterior.

Riesgo de que no se obtengan los fondos necesarios para la viabilidad del
Grupo

La viabilidad futura de la Sociedad esta condicionada con caracter esencial a que
la Sociedad obtenga los fondos necesarios para reactivar su actividad. La
cantidad estimada que precisa la Sociedad para dicha reactivacion asciende a
15,6 millones de euros aproximadamente.

Como ya se ha indicado, en este punto es relevante destacar que se prevé que
dichos fondos provengan en su mayoria de la suscripcion del Aumento de
Capital.
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Adicionalmente, la Sociedad tiene la posibilidad de obtener ingresos
extraordinarios mediante la ejecucion de una operacioén corporativa (“opcion de
venta”) consistente, por una parte, en la enajenacion de las acciones que el
Grupo titula de la mercantil Lignotech Ibérica, S.A (“Lignotech”)
representativas del 40% de su capital social y, por otra, en la formalizacion de un
acuerdo sobre el precio de suministro de lignina superior al contemplado en el
Plan de Viabilidad Actualizado. Este acuerdo sobre el precio de suministro de la
lignina se encuentra supeditado a que se produzca la transmision de las acciones
de Lignotech (tal y como se detalla en el Capitulo 13 del presente Documento de
Registro).

Atendiendo a un criterio de prudencia, estos eventuales ingresos extraordinarios
no se encuentran reflejados en el Plan de Viabilidad Actualizado.

Concretamente, el Grupo cuenta con el compromiso en firme, formalizado por
escrito en el mes de diciembre de 2014 por el grupo noruego Borregaard (el
“Grupo Borregaard”) para la adquisicion de la totalidad de acciones que
Sniace, a través de su filial Celltech, titula de la mercantil de nacionalidad
espafiola Lignotech representativas del 40% de su capital social, tal y como se
acaba de indicar, por un precio de 1,8 millones de euros, lo cual implicaria una
entrada de tesoreria por la totalidad de dicho importe. No obstante, la oferta, al
ser de diciembre de 2014, suponia la puesta en marcha de la planta de celulosa
en abril de 2015, por lo que es presumible que deba adaptarse a lo que
corresponda a la fecha real de inicio de la actividad productiva de Celltech lo
cual podria implicar una variacion del citado precio. A efectos aclaratorios, cabe
sefialar que Lignotech es la sociedad vehiculo a través de la cual se desarrolla el
acuerdo de joint venture para el desarrollo, produccién y comercializacion de
lignosulfonatos que el Grupo tiene suscrito con el Grupo Borregaard, que es
quien ostenta el 60% del capital social restante de Lignotech. La materializacion
de esta desinversion no se podra realizar hasta el momento en que se inicie la
actividad productiva de Celltech, lo cual esta previsto que se produzca durante el
mes de junio de 2016 segun el Plan de Viabilidad Actualizado. La decision de
llevar a cabo esta desinversion dependera de las circunstancias concurrentes en
ese momento y, particularmente, de las necesidades financieras del Grupo. La
ejecucion de este compromiso por parte del Grupo Borregaard, se encuentra
sometida a las siguientes condiciones fundamentales:

— La obtencion por parte del Grupo de fondos suficientes para poder reiniciar
su actividad;

— La adaptacion del contrato actual de suministro de lignina entre el Grupo y
el Grupo Borregaard para hacerlo coherente con la condicion de Borregaard
de socio unico tras su compra del restante 40% del capital social de
Lignotech;
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— La adaptacion del actual acuerdo de prestacion de servicios y suministros
entre el Grupo y el Grupo Borregaard para hacerlo coherente con la
condicién de Borregaard de socio tnico tras su compra del restante 40% del
capital social de Lignotech;

Obviando las dos ultimas condiciones, que son acuerdos a negociar
complementarios al compromiso principal, la primera condicion, referente a la
obtencion de fondos suficientes, quedaria cumplida con la suma del propio
compromiso de Borregaard junto con la ejecucion del Aumento de Capital
referido en este documento y/o, en su caso, con la puesta en practica de las vias
alternativas de obtencion de recursos financieros que se mencionan en el
penultimo parrafo de este apartado.

Dado que la participacion en Lignotech consolida a nivel contable por el método
de participacion, y dado que en el Plan de Viabilidad Actualizado no se ha
considerado el impacto de los posibles resultados de Lignotech, la potencial
transmision de las acciones de esta sociedad no implicaria ningin impacto
negativo en dicho Plan. Por tanto, los unicos impactos en el Plan de Viabilidad
Actualizado serian en sentido positivo al generarse una tesoreria adicional por el
importe del precio de las acciones de Lignotech (1,8 millones de euros) y por el
acuerdo sobre el precio de la lignina a suministrar que se describe mas adelante
(2,6 millones de euros).

Desde el punto de vista meramente contable, la participacion de Lignotech se
encuentra registrada en el activo del balance consolidado en el epigrafe de
"Inversiones aplicando el método de participacion" por un importe de 0,9
millones de euros a 31 de diciembre de 2015, por lo que la venta en las
condiciones expuestas daria lugar (a esa misma fecha) a un resultado positivo de
0,9 millones de euros.

El contrato de “opcion de venta” con el Grupo Borregaard contempla un acuerdo
de caracter indefinido sobre el precio de venta de lignina, el cual seria superior
al contemplado en el Plan de Viabilidad Actualizado de manera que, en
condiciones de plena produccion, este suministro supondria una entrada
adicional de tesoreria en el Grupo sobre la reflejada en el Plan de Viabilidad
Actualizado. Es decir, tomando como ejemplo el ejercicio 2018 en el cual esta
previsto que la produccion de celulosa esté al 100% por ser el primer afio
completo en el que se produce fibra viscosa (inicio de la produccion previsto en
marzo de 2017), si no se realizara la venta de esta participacion, la cifra de
negocios generada por las ventas de lignina a Lignotech alcanzarian un importe
de 6,3 millones, pero si transmite la citada participacion al Grupo Borregaard la
cifra de negocios por las ventas de ligninas alcanzaria un importe de 8,9
millones de euros anuales. Asi pues, se generarian unos ingresos por venta de
lignina superiores a lo previsto en el Plan de Viabilidad Actualizado por importe
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de 2,6 millones de euros anuales. La ejecucion de dicho acuerdo se encuentra
condicionada a que se produzca la transmision de las acciones de Lignotech a
favor del Grupo Borregaard, por lo que, consecuentemente, se encuentra,
igualmente condicionada al cumplimiento de las condiciones anteriormente
referidas.

La lignina es uno de los dos principales componentes de la madera. Durante los
afios en los que el Grupo ha mantenido actividad industrial de Celltech (hasta
julio de 2013), a través de un proceso quimico, esta filial integramente
participada por el Grupo dedicada a la fabricacion de pasta de celulosa a partir
de madera de eucalipto, separaba dentro del proceso de fabricacion, los dos
principales componentes de la madera, la celulosa y la lignina. Posteriormente,
Celltech concentraba la totalidad de la lignina producida y la vendia a
Lignotech, sociedad en la que el Grupo participa en un 40% a través de la propia
Celltech, con base a un acuerdo a largo plazo. Lignotech utilizaba la lignina
concentrada adquirida de Celltech como materia prima para la produccion de
lignosulfonatos para su posterior comercializacion. Los lignosulfatos, debido a
sus caracteristicas aglomerantes, tienen aplicaciones como aditivos en
hormigones, materiales ceramicos, piensos compuestos, etc.

Durante el ultimo ejercicio de funcionamiento normal del Grupo (2012), la cifra
de negocios que representaba la comercializacion de la lignina ascendio a 6
millones de euros. Estos 6 millones de euros se facturaban desde Celltech que,
como se ha indicado, es una filial del Grupo integramente participada, a
Lignotech, participada, a su vez, en un 40% por la propia Celltech e integrada en
el perimetro de consolidacion contable por el método de participacion. En
relacién con las previsiones incluidas en el Plan de Viabilidad Actualizado,
teniendo en cuenta que la produccion de fibra viscosa esta previsto que arranque
en marzo de 2017, la facturacién prevista para ese ejercicio derivada de la
comercializacion de lignina es de 6,1 millones de euros. Para el ejercicio 2018,
primer ejercicio completo en el que estard en funcionamiento dicha planta de
produccion y que se encuentra fuera del alcance del Plan de Viabilidad
Actualizado, se espera que el importe de la comercializacion alcance un importe
de 6,3 millones de euros. Por tanto, la lignina representaria un porcentaje
promedio de alrededor de un 10,5% de la cifra de negocios de Grupo
contemplada en el Plan de Viabilidad Actualizado. A efectos aclaratorios, las
previsiones recogidas en el presente parrafo son las contenidas en el Plan de
Viabilidad Actualizado por lo que no recogen el eventual impacto de la
suscripcion del acuerdo referido con el Grupo Borregaard sobre el precio de la
lignina.

En la medida en que con el Aumento de Capital, junto con los ingresos
extraordinarios generados por una eventual ejecucion de los acuerdos alcanzados
con el Grupo Borregaard, no se consiguiesen los fondos necesarios para el
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reinicio de la actividad (15,6 millones de euros aproximadamente), seria
necesario que la Sociedad iniciase la busqueda de fondos adicionales. En este
sentido, la Sociedad contempla como posibles alternativas (i) solicitar la
concesion de determinadas subvenciones incluidas en programas de ayudas a la
inversion del Gobierno de Cantabria; o (ii) la venta de parte de los terrenos, no
afectos a la actividad productiva, propiedad del Grupo. En relacion con esta
ultima alternativa, la Sociedad cuenta con determinados activos susceptibles de
realizacion para la obtencion de ingresos extraordinarios mediante la venta de
los mismos. La Sociedad estima que, dentro de su patrimonio, entre 100.000 y
150.000 m2 de terreno no se encuentran afectos a actividad productiva alguna en
estos momentos por lo que podrian ser enajenados, después de examinar su
situacion urbanistica. No obstante, actualmente la Sociedad no dispone de
prevision alguna a este respecto.

De no alcanzarse la cifra minima sefialada en el presente apartado (15,6 millones
de euros aproximadamente) a través del Aumento de Capital y demas fuentes de
ingresos sefialadas en el presente apartado, la Sociedad se encontraria en una
situacion en la que no seria capaz de ejecutar el Plan de Viabilidad Actualizado.
En caso de que tuviera lugar dicha situacion, la Sociedad no tendria asegurada su
continuidad y previsiblemente no podria hacer frente a sus obligaciones de pago
derivadas del convenio y Acuerdos Singulares. En estos casos la Sociedad
tendria que iniciar el proceso de liquidacion en los términos del apartado 1.1.1.

Riesgo de que no se materialicen los Acuerdos Singulares para la
reestructuracion de la deuda concursal

En el seno del concurso de acreedores de Sniace, Viscocel y Celltech, con fecha
23 de septiembre de 2015 se dictd sentencia aprobatoria del convenio de
acreedores propuesto habiéndose adherido los acreedores ordinarios en los
porcentajes que figuran en el Capitulo 5.1.5 del presente Documento de Registro
y que se resumen a continuacion junto con el importe del crédito ordinario (en
millones de euros) que representaban estos acreedores:

Sociedad Porcentaje de Importe del Crédito
adhesion Ordinario
Sniace 90,64% 53,3 €
Celltech 89,90% 15,1 €
Viscocel 86,36% 14,4 €
Total n/a 82,8 €

Al margen del impacto de la aprobacion del convenio, la Sociedad estd en
proceso de negociacion con determinados Acreedores Singulares (que, tal y
como se ha sefalado, se trata de acreedores con deuda privilegiada no afectados
por los efectos del convenio de acreedores puesto que ninguno se adhirid al
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mismo) con la finalidad de alcanzar acuerdos bilaterales singulares de
refinanciacion de dichas deudas. En la propuesta de convenio se incluyd una
propuesta de pago especifica para los acreedores titulares de créditos con
privilegio general o especial para el caso en que optasen a adherirse al mismo.
Dicha propuesta consistia en aplazar el pago en un plazo de cinco afios a contar
desde la firmeza de la aprobacion judicial del convenio con devengo de intereses
al Euribor a 12 meses mas 100 puntos basicos, y con el siguiente calendario:
Afio 1 =5%, Ao 2 = 10%, Afio 3 = 15%, Ao 4 =25% y Afio 5 =45%.

El importe del pasivo que supone la deuda privilegiada referida en el parrafo
anterior asciende a la cantidad de 48 millones de euros, de los que 39,9 millones
se encuentran registrados en el pasivo corriente del balance. En relacion con este
pasivo:

i. Las entidades financieras ostentan deuda privilegiada por importe de 10,1
millones de euros. Actualmente las condiciones a las que se encuentran
sometidos 8,9 millones de euros de esta deuda privilegiada (de los que 8,1
millones figuran en el pasivo no corriente y 0,8 millones figuran en el
pasivo corriente) son iguales o mas ventajosas que las de la propuesta de
convenio antes sefialada para el Grupo. Concretamente con una entidad
financiera, cuyo crédito asciende a 6 millones de euros, las condiciones ya
acordadas son idénticas a las recogidas en dicha propuesta de convenio.
Ademés, con otra entidad financiera, cuyo crédito asciende a 2,9 millones
de euros, las condiciones actualmente vigentes derivadas del préstamo
hipotecario del que trac causa (dado que el vencimiento del mismo se
produciria en el afio 2032 mientras que la propuesta prevé un vencimiento a
5 afos) son mds ventajosas para el Grupo que las de la repetida propuesta de
convenio dado que su vencimiento es en el afo 2032. Con las entidades
financieras que ostentan el resto de créditos con carécter privilegiado se va a
iniciar un proceso de negociacion.

Sin perjuicio de lo anterior, dada la naturaleza del préstamo hipotecario del
que trae causa el crédito de 2,9 millones de euros al que se acaba de hacer
referencia, tal y como se describe en el apartado 1.1.11.3 de la presente
Seccidn, cabria la posibilidad de que la entidad financiera titular de dicho
crédito, ante la situaciéon de impago en la que se encuentra, ejecutase la
garantia hipotecaria asociada al mismo lo cual afectaria a un activo no
esencial del Grupo.

ii. Los organismos publicos (Administraciones Publicas y Organismos
Oficiales) ostentan deuda privilegiada por importe de 31,2 millones de
euros. Se estan negociando distintos acuerdos de aplazamiento sin que a la
fecha del presente Documento haya ninglin compromiso al respecto.

iii. Dentro del importe global de deuda privilegiada, se encuentran computadas,
igualmente, por un importe de 6,7 millones de euros, las deudas con esa
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calificacion provenientes de las deudas con el personal que se deben,
fundamentalmente, a las indemnizaciones por despido que les hubiesen
correspondido en virtud de la aplicacion del ERE al que se hace referencia
mas adelante. A efectos aclaratorios se indica que el importe total
provisionado por el Grupo por la aplicacion del ERE, tal y como se explica
en el apartado 1.1.5 de la presente Seccion, asciende a 9,2 millones de euros
de los que 6,7 millones de euros tienen el caracter de deuda privilegiada.

Se resumen a continuacion las cifras relativas a los Acreedores Singulares de
acuerdo con su contabilizaciéon a 31 de diciembre de 2015 (en millones de
euros):

Pasivo no Pasivo
corriente | corriente | Total
Entidades Financieras 8,1 2,0 10,1
Con condiciones iguales o
mejores para el Grupo que la
propuesta de convenio 81 0,8 89
Resto 1,2 1,2
Organismos Publicos 31,2 31,2
Deudas con personal 6,7 6,7
Total deuda privilegiada 8,1 39,9 48,0

Para la elaboracion del cuadro que se muestra a continuacion y que compara el
calendario de vencimientos real actual con el calendario de vencimiento de la
deuda privilegiada en caso de que se suscriban Acuerdos Singulares, se ha
tomado como hipotesis que la totalidad de los créditos con privilegio especial
quedan afectados por la suscripcion de Acuerdos Singulares en la linea reflejada
en la propuesta de convenio (expuesta al inicio del presente apartado), salvo los
créditos que titulan dos entidades financieras por importe conjunto de 8,9
millones de euros referidos en el ordinal (i) anterior, para los que se han
considerado los vencimientos actualmente vigentes. Bajo dicha hipdtesis se pone
de manifiesto la adecuacion del calendario de vencimientos a la generacion de
recursos de la Sociedad.

A continuacién se resume numéricamente el efecto que tendria la suscripcion de

Acuerdos Singulares en el calendario de vencimiento de deuda de conformidad
con lo expuesto en el parrafo anterior (en millones de euros):
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Vencimientos de deuda Vencimientos de deuda
asociados a los Acreedores asociados a los a los
Singulares en caso de no | Acreedores Singulares en | Diferencia
suscripcion de Acuerdos caso de Suscripcion de
Singulares Acuerdos Singulares
2016 39,9 2,8 (37,1)
2017 0,7 4,3 3,6
2018 a
2032 7,4 40,9 33,5
Total 48,0 48,0 0,0

Desde el punto de vista contable:

Por un lado, los dos acuerdos vigentes con sendas entidades financieras por
importe conjunto de 8,9 millones de euros y descritos previamente en el
ordinal (i) anterior se encuentran contabilizados de conformidad con las
condiciones vigentes.

Por otro, la suscripcion de Acuerdos Singulares sobre el resto de créditos con
privilegio especial en los términos de la propuesta referida al principio del
presente apartado, supondria:

= Un incremento del Patrimonio Neto del Grupo de 5,8 millones de euros,
por la diferencia entre el valor actualizado de esta deuda privilegiada
reconocida en el concurso y el valor actualizado de la misma tras la
aplicacion de las esperas contenidas en la citada propuesta. Como
contrapartida de esta reduccion del pasivo del Grupo apareceria en la
cuenta de resultados consolidada un ingreso financiero por idéntico
importe.

* Asimismo, la aplicacion de la hipotesis descrita previamente conduciria
a una reestructuracion de la deuda del Grupo y a una reclasificacion de
la deuda privilegiada entre el pasivo corriente y no corriente por
importe de 37,1 millones de euros. Esta reclasificacion permitira
mejorar el Fondo de Maniobra del Grupo tal y como se refleja en el
cuadro siguiente.

Estos efectos no se encuentran reflejados en la informacion financiera
contenida en el presente Documento de Registro, ni tampoco en las cuentas
anuales del Grupo correspondientes al ejercicio 2015.

A continuacion se resume numéricamente el efecto que tendria la
suscripcion de Acuerdos Singulares de conformidad con la hipotesis
planteada en el Fondo de Maniobra a nivel consolidado a 31 de diciembre
de 2015 (en millones de euros). A efectos aclaratorios, la deuda asociada a
las entidades financieras con las que actualmente se tienen suscritas
idénticas o mejores condiciones para el Grupo a las de la propuesta
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considerada, aparece, en todo caso, contabilizada de conformidad con los
vencimientos efectivamente vigentes:

Sin considerar Acuerdos Considerando Acuerdos
Singulares y previstos en Singulares previstos en
Plan de Viabilidad Plan de Viabilidad Diferencia
Actualizado Actualizado
(31/12/15)
ACt.lVO 14,8 14.8 0.0
Corriente
Pasivo
Corriente 48,4 11,3 (7.1
Fondo de
Maniobra (33.6) 3,5 37.1

Tal y como se ha sefialado al inicio del presente apartado, del importe del pasivo
que supone la deuda privilegiada (48 millones de euros), 8,9 millones de euros
tienen actualmente unas condiciones iguales 0 mas ventajosas para el Grupo que
las contenidas en la propuesta a la que repetidamente se ha hecho referencia en
el presente apartado. Actualmente la Sociedad se encuentra en proceso de
negociacion con la mayoria de los restantes Acreedores Singulares (cuya deuda
conjunta asciende a 39,1 millones de euros). De conformidad con la informacion
disponible, la Sociedad considera que las estimaciones del impacto de los
Acuerdos Singulares contenidas en el Plan de Viabilidad Actualizado que se
acaban de exponer constituyen la mejor estimacion sobre la evolucion esperada
de dichos Acuerdos.

Sin perjuicio de lo anterior, de no alcanzarse Acuerdos Singulares que alarguen
los plazos de vencimiento de la deuda afectada en los términos recogidos en el
presente apartado, el Plan de Viabilidad Actualizado se veria comprometido
poniéndose en riesgo la continuidad del Grupo.

Riesgo de no ejecucion de las inversiones contenidas en el Plan de
Viabilidad Actualizado

Debido a la situacion de inactividad en la que se encuentran las instalaciones
productivas del Grupo, es necesario acometer diversos gastos de mantenimiento
para posibilitar la puesta en marcha de las mismas. Se estima que dichos gastos
sean de un importe aproximado de un millon de euros. El tiempo estimado
necesario para la realizacidn de estas operaciones previas al reinicio de la
actividad es de dos (2) meses.

Asimismo, adicionalmente al millon de euros al que se ha hecho referencia en el
parrafo anterior, el Plan de Viabilidad Actualizado prevé una reduccion de
costes fijos en el proceso productivo de fabricacion de fibra viscosa por un
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importe aproximado de 5 millones de euros anuales. Para lograr esa reduccion
de costes, el Plan de Viabilidad Actualizado prevé la necesidad de realizar una
inversion de aproximadamente 7,4 millones de euros (de los que 6,4 millones de
euros se ejecutarian durante los nueve primeros meses a contar desde que acabe
la ejecucion de los trabajos preparatorios para el reinicio de la actividad, sin
perjuicio de que la salida de tesoreria asociada a esta primera parte de la
inversion se produciria durante los dos primeros afios del Plan de Viabilidad
Actualizado, y un millén de euros adicional se invertiria a partir del segundo afio
del arranque en la planta de produccion de fibra viscosa) encaminada en eliminar
las tres lineas de produccién mas obsoletas (snias) y potenciar las otras dos
lineas (chemtex), con la transformacioén de la maquina de hilado horizontal por
hilado vertical, aumentando ademas la longitud de las maquinas para albergar
mas posiciones. Esta inversion permitira la consecucion de los objetivos
detallados en el Capitulo 13.1 del presente Documento.

Tanto el gasto de puesta en marcha como la inversion en la fabrica de fibra
viscosa resultan fundamentales para la viabilidad del Grupo pues, por un lado,
en relacion con el gasto, resulta imprescindible para poner en marcha las
instalaciones del Grupo, que actualmente se encuentran paralizadas y, por otro
lado, en relacion con la inversion, la reduccion de costes que se conseguiria con
la misma resulta fundamental para el cumplimiento del Plan de Viabilidad
Actualizado pues supone una notable mejora en los margenes de la fibra viscosa
y, por tanto, un incremento de la competitividad de este producto en el mercado.

Los trabajos preparatorios para la puesta en marcha de las instalaciones
productivas se prevé que comiencen a ejecutarse a durante el mes de abril de
2016. Por lo que se refiere a la inversion en la planta de produccion de fibra
viscosa, se pondra en marcha tan pronto se disponga de los fondos para ello, los
cuales, fundamentalmente est4 previsto que provengan del Aumento de Capital.
El plazo de duracion de los trabajos preparatorios para la puesta en marcha es de
dos meses. La inversion necesaria para que la planta de produccion de fibra
viscosa pueda volver a estar activa precisara de un plazo de 9 meses a contar
desde la finalizacion de las actividades preparatorias.

Como consecuencia de todo lo anterior, la imposibilidad de poder afrontar los
trabajos preparatorios impediria el reinicio de la actividad de la Sociedad lo que
provocaria la necesidad de iniciar el proceso de liquidacion en los términos del
apartado 1.1.1. Por otro lado, si no fuere posible afrontar las inversiones en la
planta de fibra viscosa, el Plan de Viabilidad Actualizado se veria comprometido
poniéndose en riesgo la continuidad del Grupo.
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1.1.5 Riesgos asociados a la no entrada en vigor del Acuerdo Laboral

Tal y como se sefiala en el Capitulo 5.1.5, en octubre de 2014 se consensud y se
aprobo por el comité de empresa de Sniace un acuerdo laboral que permitira
reincorporar al Grupo a los trabajadores necesarios para reiniciar su actividad
ajustando, sin embargo, los recursos de mano de obra a la nueva estructura de
produccion de las fabricas del Grupo convirtiendo el Expediente de Regulacion
de Empleo al que se hace referencia a continuacion (el “ERE”) en un
Expediente de Regulacion Temporal de Empleo (el “Acuerdo Laboral” y el
“ERTE”, respectivamente). Dicho Acuerdo Laboral fue alcanzado tras la
sentencia de la Audiencia Nacional que estimo ajustado a derecho el ERE que se
aplico a la plantilla de las sociedades Sniace, Viscocel y Celltech en el que se
recogia la extincion en sucesivas fases de la totalidad de los contratos de trabajo
de dichas sociedades (la “Sentencia de la AN”). El Acuerdo Laboral se sometio
al cumplimiento de determinadas condiciones suspensivas entre las que destaca
de manera fundamental la aprobacion de la propuesta de convenio, condicion
¢ésta ya cumplida, y la obtencion de los fondos necesarios para el cumplimiento
del mismo.

Dado que el Acuerdo Laboral, como acuerdo colectivo que es, s6lo puede ser
ratificado y convalidado a través de una conciliacion judicial, resultaba
imprescindible mantener vivo el procedimiento judicial colectivo de jactancia
que iniciaron las referidas sociedades con la finalidad de defender la validez del
ERE ante las impugnaciones que contra dicho Expediente interpusieron el 90%
de los trabajadores de las sociedades del Grupo afectadas de manera individual
ante los Juzgados de lo Social de Santander y Madrid competentes (los
procedimientos individuales se encuentran en suspenso mientras se sustancia el
procedimiento colectivo de jactancia). Con esta finalidad, la representacion legal
de los trabajadores ha interpuesto un recurso de casacion ordinario frente a la
Sentencia de la AN. Dicho recurso se resolvera por la transaccion judicial que
posibilitard la entrada en vigor del Acuerdo Laboral, lo que tendra lugar una vez
cumplidas las condiciones suspensivas contenidas en el mismo y pendientes de
verificacion. En el Capitulo 20.8 del Documento de Registro se hace una
referencia mas detallada a estos procedimientos.

La importancia del Acuerdo Laboral, como ya se ha apuntado, reside en que
implicard una importante reduccion de los costes laborales, tanto por la via de la
disminucién del nimero de personas empleadas, como por la rebaja de los costes
unitarios en el momento en que se reinicie la actividad. Concretamente, el
impacto de esa reduccion de costes, tal y como viene reflejada en el Plan de
Viabilidad Actualizado, vendria originada por la reduccién del nimero de
personas empleadas (un 40% aproximadamente del total de la plantilla antes del
Acuerdo Laboral, lo que supone pasar de una plantilla total de 534 empleados,
que era la que habia durante el ejercicio 2012, a una de 326 empleados,
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reduciéndose, por tanto, dicha plantilla en 208 empleados) y por una reduccion
de los costes unitarios (superior al 15%). Ambos impactos conjuntamente
considerados supondrian una reduccion estimada de los costes de personal de
aproximadamente 6 millones de euros anuales respecto a la estructura de costes
del ejercicio 2012, ultimo afio de actividad normal del Grupo.

Por otro lado, al margen del impacto positivo de la aprobacion del Acuerdo via
reduccion de costes, hay que tener en cuenta que dicha aprobacion generaria, a
su vez, un nuevo pasivo por la readmision de los trabajadores afectados en
concepto de deudas a la seguridad social, Fondo de Garantia Salarial
(“FOGASA”) y prejubilaciones. El importe de este nuevo pasivo dependeria de
las circunstancias particulares durante estos dos afios de todos los empleados
afectados y su decision futura de volver, o no, a trabajar en el Grupo. Bajo las
hipotesis de que (i) todo el personal mayor de 58 afios no se reincorporase (bien
por prejubilacion o por baja); y de que (ii) el Acuerdo Laboral entrase en vigor
en abril de 2016; el importe del nuevo pasivo que se generaria se podria estimar,
aproximadamente, en 16 millones de euros. A efectos informativos, se indica
que, por cada mes de retraso en la entrada en vigor del Acuerdo Laboral, el
importe de este pasivo se veria incrementado en, aproximadamente, 0,3 millones
de euros._Este pasivo tiene a efectos contables, de conformidad con lo dispuesto
en la NIC 37, la consideracion de contingencia tal y como se explica en el
Capitulo 20.1 del presente Documento de Registro, por lo que no aparece
reflejado en el balance consolidado cerrado a 31 de diciembre de 2015. Este
impacto negativo se veria compensado por la variacion del pasivo contabilizado
asociado a las indemnizaciones y salarios que se derivan de la aplicacion del
ERE por importe de 9,2 millones de euros (hoy si reflejado en los estados
financieros del Grupo a 31 de diciembre de 2015) el cual desapareceria. A
continuacion se resumen numeéricamente estos impactos:

Millones de €

Pasivo que se generaria por la entrada en
vigor del Acuerdo Laboral 16,0
Pasivo actualmente registrado derivado de
la aplicacion del ERE (31 de diciembre

de 2015) 9,2
Diferencia (mayor pasivo en caso de
aprobarse el Acuerdo Laboral) 6,8

El importe del pasivo laboral contingente que generaria la entrada en vigor del
Acuerdo Laboral es la mejor estimacion de la que dispone la Sociedad a la fecha
del presente Documento. Dicho importe, asi como el propio contenido del
Acuerdo Laboral, se encuentra condicionado por cualesquiera modificaciones
del mismo que se pudiesen acordar en atencion a la variacion de las
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circunstancias concurrentes en el momento de su entrada en vigor asi como por
la propia fecha de su entrada en vigor.

Como se ha indicado anteriormente, el Acuerdo Laboral se encuentra pendiente
del cumplimiento de alguna de sus condiciones suspensivas y de la
correspondiente transaccion judicial ante el Tribunal Supremo. La no
verificacion de las condiciones suspensivas pendientes y, por tanto, la no entrada
en vigor del Acuerdo Laboral supondria que el Tribunal Supremo deberia entrar
a resolver el recurso de casacion ordinario interpuesto contra el ERE por la
representacion de los trabajadores. Actualmente, en tanto en cuanto se cumplen
las condiciones suspensivas referidas y se realiza la transaccion oportuna ante el
Tribunal Supremo, tras haberse reanudado las actuaciones relativas al recurso
interpuesto con fecha 15 de marzo de 2016, el procedimiento se encuentra
pendiente de deliberacion, votacion y fallo por parte de dicho Tribunal para lo
cual se ha fijado como fecha el proximo 18 de mayo de 2016.

En funcién del sentido de la decision del Tribunal Supremo al entrar a resolver
dicho recurso, el Grupo se podria encontrar ante los siguientes escenarios:

1. Que el Tribunal Supremo confirmase la sentencia de la Audiencia Nacional
y, por tanto, considerase que el ERE se ajusta a derecho. En tal caso deberian
resolverse las demandas de despido individuales suspendidas en los
Juzgados de lo Social de Santander y Madrid. En funcién del sentido de la
resolucion de las demandas individuales se plantean, a su vez, dos escenarios
adicionales:

a. Si las demandas individuales fuesen desestimadas se confirmaria la
extincion de los contratos de trabajo de las sociedades afectadas por el
ERE teniendo el Grupo que hacer frente al pago del pasivo reflejado el
cuadro anterior (9,2 millones de euros). En este supuesto, se extinguirian
la totalidad de los contratos laborales por lo que ni Sniace, ni Viscocel ni
Celltech, dispondrian de los recursos humanos necesarios para retomar su
actividad, por lo que se deberia acudir al mercado laboral para contratar
al personal necesario para llevar a cabo la puesta en marcha.

b. Si los Juzgados de lo Social estimasen las demandas, los despidos serian
considerados improcedentes lo que supondria la obligacion del Grupo de
indemnizar a los trabajadores conforme al articulo 56 del Real Decreto
Legislativo 2/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Estatuto de los Trabajadores (el “Estatuto de los
Trabajadores™), lo que supondria un coste estimado de 27,2 millones de
euros en concepto de indemnizaciones.

ii. Que el Tribunal Supremo declarase nulo el ERE. En este caso, se deberia
restituir por parte de las sociedades del Grupo afectadas a los 533
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trabajadores implicados con obligaciéon de readmision y el pago de los
salarios atrasados y sus cotizaciones, lo cual se estima que implicaria una
obligacion de pago de 31 millones de euros.

De las cantidades recogidas en los puntos anteriores se debe detraer el importe
reflejado en el cuadro presentado anteriormente en concepto de “Pasivo
actualmente registrado derivado de la aplicaciéon del ERE” (9,2 millones de
euros) para obtener la cuantia neta en la cual se incrementaria el pasivo del
Grupo en cada una de las opciones contempladas.

Se presenta a continuaciéon un cuadro resumen (en millones de €) con las
diferentes posibilidades existentes en funcion de la resolucion que el Tribunal
Supremo adoptase en relacion con el recurso interpuesto:

ERE ajustado a derecho
Desestimacion | Estimacion | Nulidad del
de demandas | de demandas ERE
individuales individuales
Importe total del pasivo generado 9,2 27,2 31
Pasivo  actualmente  registrado
derivado de la aplicacion del ERE 9,2 9,2 9,2
Incremento o disminuciéon del
pasivo reflejado en el balance de la 0 18 21,8
Sociedad a 31/12/2015

Como consecuencia de lo expuesto, la no entrada en vigor del Acuerdo Laboral
pondria en grave riesgo la consecucion del Plan de Viabilidad Actualizado con
idéntica consecuencia que la manifestada en el apartado 1.1.1, esto es, la
Sociedad no tendria asegurada su continuidad abriéndose la posibilidad de no
poder hacer frente a las obligaciones de pago derivadas del convenio y de los
Acuerdos Singulares, por lo que la Sociedad tendria que iniciar un proceso de
liquidacion en los términos del referido apartado.

Riesgos asociados al cumplimiento del Acuerdo Laboral

Para la implementacion del Acuerdo Laboral, y en particular para el
cumplimiento del plan de prejubilaciones que forma parte del mismo, se requiere
la obtencion de ayudas publicas por el 40% del importe total de la poliza de
prejubilaciones que se tiene previsto suscribir al efecto por importe de 5
millones de euros (esto es, el importe aproximado de las ayudas publicas seria de
2 millones de euros). Estas ayudas publicas necesarias se solicitaran ante la
Direccion General de Trabajo (a través de la Direccion Regional de Trabajo)
cuando, una vez que entre en vigor el Acuerdo Laboral, se firme la poliza de
prejubilaciones por el Grupo Sniace. La no obtencion de dichas ayudas podria
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exigir en algunos casos el mantenimiento de la plantilla lo que dificultaria de
forma significativa el cumplimiento del Plan de Viabilidad Actualizado.

El Emisor estima que dichas ayudas seran concedidas en un plazo de entre 4 y 6
meses a contar desde la aprobacion por la Direccion Regional de Trabajo del
expediente de despido, la cual se estima que podria producirse una vez se
presente firmada la poéliza de jubilacion que se contempla en el Acuerdo
Laboral.

Riesgos de no obtencion de todas las autorizaciones ambientales pertinentes

Tal y como se explica en el apartado 1.1.10.1. de la presente Seccion y de
manera extensa en el Capitulo 8.2 del Documento de Registro, las sociedades del
Grupo (i) tienen hasta el 13 de noviembre de 2016 para acreditar el reinicio de
sus actividades con la finalidad de que no se produzca la extincidon de las
Autorizaciones Ambientales Integradas (“AAI”) de las empresas del Grupo; (ii)
han solicitado la modificacion de las AAI’s de Sniace y Viscocel; (iii) deben
adaptar su instalacion de combustion a las nuevas condiciones vigentes para este
tipo de instalaciones aplicables desde el 1 de enero de 2016; (iv) han solicitado
la autorizacion para emision de gases de efecto invernadero; y (v) han solicitado
la asignacion de derechos de emision de gases de efecto invernadero gratuitos.

En este sentido:

i. La extinciéon de las AAI’s sefialadas provocaria la necesidad de solicitar
nuevas AAI’s para poder reiniciar la actividad;

ii. La no modificaciéon de determinadas AAI’s no es contemplada por la
Sociedad como un escenario posible atendiendo a lo dispuesto en la
normativa aplicable y, en cualquier caso, no tendrian impacto operativo
alguno en el Plan de Viabilidad Actualizado;

iii. La puesta en marcha de la central de carbon de conformidad con lo
establecido en el Plan de Viabilidad Actualizado conlleva la necesidad de
incurrir en costes para su adaptacion a la normativa vigente. Dicho gasto se
encuentra contemplado en el Plan de Viabilidad Actualizado como parte del
gasto de puesta en marcha necesario para poder proceder a reiniciar la
actividad del Grupo al que se ha hecho referencia en el apartado 1.1.4 de la
presente Seccion. Por lo que se refiere a la central de gas, dado que no esté
previsto el reinicio de su actividad, no se ha reflejado coste alguno en el Plan
de Viabilidad Actualizado por lo que la Sociedad no dispone actualmente de
una estimacion de los costes en los que seria necesario incurrir para adecuar
esta instalacion a la normativa aplicable.
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iv. La no obtenciéon de la autorizacion de emision de gases de efecto
invernadero imposibilitaria el desarrollo de la actividad del Grupo y, por
tanto, el cumplimiento del Plan de Viabilidad Actualizado.

v. Una asignacion de derechos de emision de gases de efecto invernadero
gratuitos inferior a la prevista en el Plan de Viabilidad Actualizado
implicaria la necesidad de recurrir al mercado para adquirir derechos de
emision adicionales que cubriesen el déficit generado entre el numero de
derechos asignado y el numero de derechos necesarios para el nivel de
actividad previsto del Grupo. Este recurso al mercado provocaria un
incremento de costes no previsto en dicho Plan. En caso de que no se
concediese derecho de emision gratuito alguno a las Sociedades del Grupo,
escenario que la Sociedad considera poco probable, el impacto estimado en
el Plan de Viabilidad Actualizado se concretaria en un incremento de costes
por un importe de 0,4 millones de euros en 2016 y de 0,6 millones de euros
en 2017.

1.1.8 Riesgo de incumplimiento del Plan de Viabilidad Actualizado

El 26 de diciembre de 2014 se presentd en el Juzgado de lo Mercantil Num. 2 de
Madrid la propuesta de convenio a la que se adjuntaba el plan de viabilidad del
Grupo (en adelante, el “Plan de Viabilidad del Convenio”) y un plan de pagos.

Partiendo del Plan de Viabilidad del Convenio aprobado dentro del marco
concursal y que sirvio para la aprobacion del Convenio por parte de los
acreedores, dado el tiempo transcurrido desde entonces, el Consejo de
Administracion de la Sociedad ha acordado introducir sobre los dos primeros
afios del mismo las siguientes modificaciones con la finalidad de adaptarlo a las
circunstancias actuales:

1. Modificar las fechas de inicio de las actividades del Grupo, fijando el
inicio de las actuaciones necesarias para preparar el comienzo de actividad
durante el mes de abril de 2016, el inicio de la produccion de energia y
celulosa durante el mes de junio de 2016 y el inicio de la produccion de
fibra viscosa en marzo de 2017;

ii. modificar el tipo de cambio ddlar/euro a 1,10; e
iii. introducir el parametro de inflacion en costes.

Dichas modificaciones han sido aprobadas por el Consejo de Administracion de
Sniace en las reuniones de fecha 31 de julio de 2015 y 24 de febrero de 2016. El
Consejo de Administracion de Sniace considera que, tanto las hipotesis
modificadas del Plan de Viabilidad Actualizado, asi como las hipotesis
contempladas en el mismo que no han sido modificadas en relacion con el Plan
de Viabilidad del Convenio, continian siendo plenamente aplicables. Asimismo,
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el Consejo de Administracion de Sniace considera que un leve retraso
(entendiéndose por tal, un retraso no superior a 15 dias) en las fechas expuestas)
no implicaria un impacto significativo en el Plan de Viabilidad Actualizado.

Como consecuencia de lo expuesto, a los efectos del presente Documento, se
haré referencia al “Plan de Viabilidad Actualizado” para referirse al plan de
viabilidad a dos (2) afios que resulta de aplicar sobre los dos ejercicios iniciales
del Plan de Viabilidad del Convenio las modificaciones antes senaladas.

Sentado lo anterior, los hitos sefialados en el apartado 1.1.1 de la presente
Seccién, tratados individualmente en los apartados anteriores al presente,
constituyen elementos cuyo éxito es esencial para viabilidad del Grupo. Sin
embargo, la consecucion de dichos hitos no constituye por si misma una
condicion suficiente a tal fin. La materializacion de las medidas adoptadas para
el redimensionamiento de los costes del Grupo asi como el cumplimiento de las
previsiones de la cifra de negocio, tal y como éstas se reflejan en el Plan de
Viabilidad Actualizado, deben acompanar necesariamente a dicha consecucion
de hitos.

Dado que la actividad del Grupo continua paralizada y el Plan de Viabilidad
Actualizado ha sido revisado recientemente para ajustar sus hipotesis y
previsiones a la realidad del momento actual, tal y como se acaba de detallar, y
considerando el Consejo de Administracion de Sniace que dichas hipotesis
representan la mejor estimacion sobre la evolucion esperada de las magnitudes
econdémicas y financieras del Grupo de acuerdo con su conocimiento del mismo,
a la fecha de registro del presente Documento no se ha puesto de manifiesto
desviacion alguna. No obstante lo anterior, el no cumplimiento de las
proyecciones efectuadas, la falta de cumplimiento de las hipotesis asumidas y/o
la materializacion de los riesgos descritos en los anteriores apartados, podrian
poner en grave riesgo el cumplimiento del Plan de Viabilidad Actualizado.

Riesgo derivado de la Situacion Patrimonial de Sniace

Derivado de la situacion que se describe pormenorizadamente en el Capitulo
5.1.5 del presente Documento de Registro, la Sociedad, a nivel individual, tiene
a 31 de diciembre de 2015 un Patrimonio Neto negativo de 0,3 millones de
euros, de conformidad con el siguiente detalle (en millones de euros):
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31-dic-15
Capital 7,8
Prima emision 121,3
Reservas (173,7)
Acciones propias (5,0
Resultados 49,3
Patrimonio Neto de la Sociedad 0,3)

Como consecuencia de la adhesion de determinados acreedores a la propuesta de
pago III prevista en el convenio de acreedores durante el periodo comprendido
entre el 26 de diciembre de 2014 y el 23 de marzo de 2015 (explicada en el
Capitulo 5.1.5 del presente Documento de Registro) consistente,
fundamentalmente, en la conversion de los créditos ordinarios de los referidos
acreedores en préstamos participativos en los términos establecidos en el articulo
20 del Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre medidas urgentes de
caracter fiscal y de fomento y liberalizacién de la actividad econdmica, cuyo
efecto ya se encuentra reflejado en los estados financieros que se detallan en el
presente Documento, la Sociedad no se encuentra a 31 de diciembre de 2015 en
ninguna de las causas de disolucion establecidas en el articulo 363.1 e) del Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante, la “LSC” o la “Ley
de Sociedades de Capital”, indistintamente) dado que su capital asciende a 7,8
millones de euros y su Patrimonio Neto, computando el importe de los
préstamos participativos, asciende a 7,7 millones de euros de conformidad con el
detalle que se expone a continuacion.

En concreto, el valor actual de los créditos objeto de conversion a 31 de
diciembre de 2015, teniendo en cuenta las condiciones de pago previstas en la
citada alternativa de pago del convenio de acreedores de la Sociedad, asciende a
8,0 millones de euros, siendo su detalle el siguiente (en millones de euros) (los
“Préstamos Participativos”):

31-dic-15
Entidades de crédito 2,8
Proveedores y acreedores 0.2
comerciales ’
Administraciones Publicas 0,3
Empresas vinculadas 4,7
Total préstamos participativos 8,0
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Por tanto, al computarse estos importes como Patrimonio Neto a los efectos de la
obligatoriedad de una eventual reduccion de capital, segiin lo previsto en el
articulo 327 de la LSC, y de la causa legal de disolucion regulada en el articulo
363.1 e) de la LSC, la Sociedad contaria con un patrimonio positivo de 7,7
millones de euros, por lo que, en definitiva, tal y como se ha indicado, la
Sociedad no estd incursa actualmente en causa de disolucion. A continuacion se
resumen las cifras mas relevantes a los efectos del presente apartado (en
millones de euros):

31-dic-15
Patrimonio Neto (0,3)
Préstamos Participativos 8,0
Patrimonio Neto a los efectos
de lo previsto en los articulos
327y 363.1¢)dela LSC 7,7

Ademéds, la Junta General de Accionistas de la Sociedad, a propuesta de su
Consejo de Administracion, aprobd el 30 de junio de 2015 el Aumento de
Capital con el objetivo de reforzar la estructura patrimonial de la Sociedad a
través de la aportacion de fondos con una mayor vocacion de permanencia. En
este mismo sentido, al supuesto de que el Aumento de Capital se suscribiese por
el importe previsto, cabria anadir el supuesto de que los Acuerdos Singulares se
suscribiesen de conformidad con las hipotesis planteadas en el apartado 1.1.3 de
la presente Seccion puesto que ello tendria un impacto en el Patrimonio Neto de
la Sociedad durante el ejercicio 2016 de 5,8 millones de euros. Asumiendo el
cumplimiento de ambos supuestos, la situacion patrimonial de Sniace se veria
claramente reforzada, estimandose el impacto en el Patrimonio Neto de la
Sociedad en 21,4 millones de euros (15,6 millones derivados del Aumento de
Capital a los que se anadirian los 5,8 millones de euros derivados de la
suscripcion de Acuerdos Singulares). Todo ello, tal y como se ha explicado,
permitiria a la Sociedad reforzar su Patrimonio Neto.

Por otra parte, es oportuno sefalar otro aspecto que, a futuro, podria suponer un
reforzamiento de la estructura patrimonial de la Sociedad. Asi pues, en funcion
del momento en que se ponga en marcha la actividad de produccién de fibra
viscosa, se analizaria la reversion de las provisiones por deterioro que se dotaron
en relacion con los activos asociados a la produccion de este producto como
consecuencia de la paralizacion de la actividad si asi lo determinasen nuevos test
de deterioro. Esta dotacion tuvo un impacto negativo en las cuentas anuales de la
Sociedad del ejercicio 2013 por importe total de 17,2 millones de euros. La
reversion de dichas provisiones por deterioro podria suponer un incremento del
Patrimonio Neto hasta un importe maximo aproximado de 16 millones de euros,
dependiendo del resultado del test de deterioro. En atencion a las proyecciones
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del Plan de Viabilidad Actualizado, dicha reversion, y, por tanto, su impacto en
el Patrimonio Neto, tendria lugar en el ejercicio 2017 dado que ese seria el
momento en el cual las instalaciones cuyo valor ha sido deteriorado volverian a
estar en funcionamiento, siempre teniendo en cuenta que, como se acaba de
indicar, los oportunos test de deterioro que se tendrian que efectuar en ese
momento asi lo determinaran.

A fecha actual, el Aumento de Capital se encuentra pendiente de ejecucion y los
Acuerdos Singulares en proceso de negociacion estimandose que la totalidad de
los mismos se encontraran suscritos dentro de los seis primeros meses del
ejercicio 2016.

Asimismo, partiendo de las estimaciones del Plan de Viabilidad Actualizado, a
31 de diciembre de 2016 la Sociedad seguird manteniendo un Patrimonio Neto
positivo suficiente como para no incurrir en ninguna de las causas de disolucion
resefiadas en el articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital.

1.1.10 Riesgos operativos
1.1.10.1 Riesgos medioambientales

La normativa medioambiental aplicable a las empresas del Grupo Sniace
es evolutiva y cada vez mas exigente. Esta normativa se refiere, en
particular, a la reduccion de los residuos industriales y de las emisiones a
la atmosfera y al agua, al control de riesgos y a la proteccion
medioambiental. La empresa podria estar sujeta en el futuro a normativas
mas estrictas, lo que podria obligar a incurrir en gastos para el
cumplimiento de los requisitos legales o para satisfacer nuevos
impuestos, canones o tasas. Las autoridades reguladoras y los tribunales
podrian también llegar a exigir a las empresas del Grupo Sniace la
realizaciéon de investigaciones o acondicionamientos del entorno, la
restriccion de su actividad o el cierre -temporal o definitivo- de alguna
instalacion.

En base a lo expuesto en el Capitulo 8.2 existen una serie de riesgos
relacionados con materias ambientales a tener en cuenta:

1. Habiendo recibido el 19 de diciembre de 2013 la comunicacién de
actualizacion de sus respectivas AAI’s por parte de la Consejeria de
Medioambiente, Ordenacion del Territorio y Urbanismo del
Gobierno de Cantabria (“CMA”) en el marco de la Ley 5/2013, de 11
de junio, por la que se modifican la Ley 16/2002, de 1 de julio, de
prevencion y control integrados de la contaminacion y la Ley
22/2011, de 28 de julio, de residuos y suelos contaminados, el 17 de
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ii.

iii.

noviembre de 2015 fue concedida a Celltech, Viscocel y Sniace por
dicha Consejeria una ampliacion del plazo para proceder a reiniciar
sus actividades, inicialmente establecido en dos (2) afos, por un
periodo adicional de hasta un afio a contar desde el 13 de noviembre
de 2015. Por tanto, actualmente, estas sociedades del Grupo disponen
hasta el 13 de noviembre de 2016 para proceder al reinicio de sus
actividades. Segtn el Plan de Viabilidad Actualizado, el reinicio de la
actividad de Celltech se produciria durante el mes de junio de 2016.
Por lo que se refiere a Viscocel, estd previsto que se inicien las
inversiones en la planta de produccion igualmente durante junio de
2016 lo cual, a estos efectos, se considera como reinicio de la
actividad. Por tanto, en la medida en que se cumpla el Plan de
Viabilidad Actualizado, el reinicio de la actividad en ambas
sociedades se produciria dentro del plazo concedido al efecto. Sin
perjuicio de lo anterior, el transcurso de los plazos aqui referidos sin
que la actividad se haya reiniciado podria suponer la extincion de las
AAI’s de las empresas del Grupo lo cual implicaria la necesidad de
solicitar nuevas AATI’s.

Tanto Sniace como Viscocel tienen pendiente las modificaciones de
sus AAI’s respectivas, en base a lo expuesto en el sefialado Capitulo
8.2. El Grupo no contempla ningiin escenario en el que no se
concediese la autorizacidén a estas modificaciones por la autoridad
competente.

Como se ha indicado anteriormente, el Grupo dispone de una
instalacion de combustion que incluye la Central de Carbon y la
Central de Gas. El capitulo V del Real Decreto 815/2013, de 18 de
octubre, Reglamento sobre Grandes Instalaciones de Combustion
(“GIC”) (instalaciones de combustion con potencia superior a 50
Mwh) incluye nuevas condiciones y valores limite de emision para
las GIC, que entraron en vigor el pasado 1 de enero de 2016. La
Instalacion del Grupo se encuentra afectada por esta normativa por lo
que éste ha sido incluido en el Plan Nacional Transitorio para el
periodo 2016-2020. Esto significa que durante ese tiempo el Grupo
debe modificar la instalacion con objeto de adaptarse a las nuevas
condiciones del citado Reglamento. El Plan de Viabilidad
Actualizado prevé la puesta en funcionamiento de la Central de
Carbon. La inversion necesaria para la adaptacion de esta central al
citado reglamento se encuentra incluida en los costes de puesta en
marcha incluidos en el Plan de Viabilidad Actualizado y a los que se
ha hecho referencia en el apartado 1.1.4 de la presente Seccion. Dado
que el Grupo no tiene previsto seguir operando con la Central de Gas,
no se va a proceder a realizar actuacion alguna sobre la misma ni el
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Plan de Viabilidad Actualizado recoge importe alguno en este
sentido. Si en el futuro se decidiese, en funcion de las circunstancias
concurrentes en el mercado, reiniciar la actividad de esta Central
seria necesario proceder a adaptarla a la normativa vigente.
Actualmente el Grupo no dispone de una estimacion del coste que
pudiera suponer la citada adaptacion.

iv. Sniace y Celltech deben solicitar nuevamente la autorizacion para la
emision de gases de efecto invernadero para poder operar sus plantas
de combustion. La falta de dicha autorizaciéon impediria al Grupo
reiniciar sus actividades por lo que no podria cumplir con el Plan de
Viabilidad Actualizado.

La necesidad de solicitar una nueva autorizacion lleva aparejada la
necesidad de solicitar una nueva asignacion gratuita de derechos de
emision de gases de efecto invernadero pero considerando las
instalaciones, como nuevo entrante. Una asignacion de derechos de
emision de gases de efecto invernadero gratuitos inferior a la
contemplada en el Plan de Viabilidad Actualizado significaria que el
Grupo deberia acudir al mercado para adquirir derechos de emision
adicionales. El Plan de Viabilidad Actualizado prevé el coste de cubrir el
déficit entre los derechos de asignacion gratuita que se esperan obtener y
los derechos de emision que se estima que seran necesarios en atencion al
nivel de produccion del Grupo. Dicho coste asciende a 0,3 millones de
euros en el ejercicio 2016. En el ejercicio 2017, dado que esta previsto
que se produzca un incremento de la actividad del Grupo por el arranque
de la produccion de fibra viscosa y, por tanto, de la necesidad de contar
con un mayor numero de derechos de emision, el importe de dicho
incremento de costes ascenderia a 1,2 millones de euros. Tal y como se
ha indicado en el apartado 1.1.7, en caso de que no se concediese derecho
de emision gratuito alguno a las Sociedades del Grupo, escenario que la
Sociedad considera poco probable, el impacto estimado en el Plan de
Viabilidad Actualizado se manifestaria en un incremento de costes por un
importe de 0,4 millones de euros en 2016 y de 0,6 millones de euros en
2017.

1.1.10.2 Riesgos por el caracter ciclico de la actividad

La Sociedad, por lo que se refiere a la cifra de negocios generada por el
Segmento de Fibra Viscosa (tal y como este se define en el presente
Documento), puede estar sometida a cierto grado de inestabilidad debido
al peso que han venido teniendo, y que se prevé que sigan teniendo una
vez se reinicie la actividad del Grupo, en su cuenta de explotacion las
ventas efectuadas a clientes que ejercen su actividad dentro del sector

-32 -



textil. El peso relativo de estos clientes sobre el importe de la cifra de
negocios del Segmento de Fibra Viscosa fue del 41% durante el 2012. En
el Plan de Viabilidad Actualizado se ha estimado un porcentaje medio
del 36%.

Para ir disminuyendo este riesgo, el Grupo prevé realizar inversiones en
la planta de fibra viscosa a fin de poder producir indistintamente en todas
sus lineas la fibra destinada al sector textil (fibra de viscosa textil), al
sector del tejido no tejido (tanto sanitario, como hogar o industriales), o
incluso tejidos retardantes al fuego (denominados “FR” o “Frame
Retardant”) destinados a la fabricacion de colchones con las citadas
propiedades retardantes al fuego en el mercado de Estados Unidos.

Durante los ultimos afos de actividad normal la capacidad de produccion
de fibra con propiedades ignifugas en toneladas estaba limitada a,
aproximadamente, un 27% de la capacidad de producciéon en toneladas
total de la planta de produccion de fibra viscosa. Por su parte, la
capacidad de produccion de fibra destinada a la producciéon de tejido no
tejido estaba limitada al 30%. La produccion destinada al sector textil
ocupaba entre un minimo del 43%, hasta un maximo del 100%, de la
capacidad de produccion de la planta de produccion de fibra viscosa.

Al tener que destinar al menos un 43% de la capacidad de produccion a
la fibra destinada al sector textil resultaba muy complicado disminuir el
riesgo del factor moda (caida de mercado cuando la moda no demandaba
este tipo de producto, con la consiguiente caida de la demanda, de los
precios y de los margenes en este tipo de producto).

En el futuro, pudiendo destinar hasta el 100% de la capacidad de
produccion a otros tipos de fibra no relacionadas con el sector textil, este
tipo de riesgo queda muy disminuido.

Las inversiones anteriormente resefiadas, a las que ya se ha hecho
referencia en el apartado 1.1.4 de la presente Seccion, se encuentran
recogidas en el Plan de Viabilidad Actualizado, y estan descritas en el
Capitulo 13.1 del Documento de Registro. Su importe asciende a 7,4
millones de euros (6,4 millones de euros se ejecutaran durante los
primeros nueves meses a contar desde el reinicio de la actividad
produciéndose el pago de las mismos dentro de los dos afios del Plan de
Viabilidad Actualizado, mientras que el restante millon de euros se
invertira a partir del segundo afo del arranque en la planta de produccion
de fibra viscosa).
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1.1.10.3 Riesgos de variaciones en la demanda

En aquellos periodos en que la demanda del producto del Grupo baje, los
costes fijos unitarios se veran incrementados al no operar éste al maximo
de su capacidad y contar con mas empleados de los necesarios. Ademas,
dada la inelasticidad del proceso productivo, no pudiéndose producir por
debajo de cierto volumen (estimado entre el 70% y 80% de la capacidad
de produccién, por costes y operatividad de las instalaciones), puede
haber necesidad en ciertos momentos de acumular stock de producto
terminado con el consiguiente deterioro de la liquidez. Por otro lado,
cuando la demanda exceda lo habitual, cabe la posibilidad de que el
Grupo no sea capaz de satisfacer totalmente tal demanda, si en ese
momento sus instalaciones estuviesen operando al maximo de su
capacidad.

Asimismo, existe un riesgo derivado de la concentracion de productos
del Grupo al estar centrada su produccion fundamentalmente en dos
productos: celulosa y fibra viscosa. En relacion con el ultimo afio de
actividad normal del Grupo, esto es, el ejercicio 2012, el porcentaje que
representaba las ventas de celulosa sobre la cifra de negocio consolidada
del Grupo era del 27% mientras que la fibra viscosa representaba el 32%.
Por tanto, ambas, conjuntamente, suponian el 59% de la cifra de negocios
del Grupo. En el Plan de Viabilidad Actualizado, y una vez que se ponga
en marcha la fabrica de fibra viscosa, el porcentaje que representan
ambas supondra el 97% de la cifra de negocio consolidada. El
incremento de dicho porcentaje se debe, en parte, a que la cifra de
negocio por la comercializacion de la energia producida por las centrales
de cogeneracion va a ser practicamente marginal (3% de la cifra de
negocios) mientras que durante los tltimos afios de actividad normal del
Grupo representaba aproximadamente un 40% de la cifra de negocios
consolidada.

1.1.10.4 Riesgos de dependencia del personal clave

La actividad del Grupo precisa contar con un equipo directivo y técnico
experimentado y cualificado, tanto a nivel corporativo, como a nivel de
cada una de sus é4reas de negocio y lineas de actividad. El Grupo cuenta
actualmente con el personal clave. Si bien es cierto que la Sociedad tiene
la intencidén de seguir contando con dicho personal clave tras el reinicio
de la actividad, actualmente la Sociedad desconoce si, como
consecuencia de la ejecuciéon del Aumento de Capital, se producirdn
cambios en el Consejo de Administracion que puedan afectar a personal
clave. La pérdida de cualquier miembro clave podria tener un efecto
negativo sobre las operaciones del Grupo. La eventual incapacidad del
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Grupo para atraer y retener personal directivo y técnico con cualificacion
suficiente podria limitar o retrasar los esfuerzos de desarrollo del negocio
del mismo.

1.1.10.5 Riesgos de abastecimiento y volatilidad de los precios de las materias
primas

La concentracion y dependencia de los proveedores que la actividad
propia del Grupo Sniace presenta, puede constituir un riesgo para la
garantia del suministro de la misma. El departamento de compras que ha
existido tradicionalmente dentro del organigrama funcional del Grupo ha
venido teniendo como objetivo la busqueda de nuevas alternativas de
abastecimiento y evitar una concentracion excesiva de las compras de
cada producto/servicio en pocos proveedores.

Durante el ejercicio 2012, ultimo ejercicio completo en el cual la
actividad de la Sociedad puede considerarse normal, el 91% del total de
los aprovisionamientos se adquiria a 40 proveedores de un total de mas
de 500. En el ejercicio 2011 dicho porcentaje suponia también un 91%
para los mismos proveedores, al igual que en 2010. Tal concentracion es
debida fundamentalmente al contrato anual de suministro de gas,
imposible de suministrar parcialmente por varios proveedores de forma
simultanea. Excluyendo al proveedor de gas natural de cada ejercicio, los
siguientes 40 proveedores suponian aproximadamente el 40% del total de
los aprovisionamientos de cada ejercicio.

Al margen del proveedor de gas, que representaba un porcentaje medio
del 51% de los aprovisionamientos, unicamente habia dos proveedores,
Maderas Bada, S.A. y Solvay Chemicals International, S.L., que
superasen el umbral del 5%. Aproximadamente, cada uno de ellos,
suponian el 6% de las de los aprovisionamientos.

El Grupo tiene la intencion de seguir contando con el pool de
proveedores que tenia con anterioridad a la declaraciéon de concurso,
contratando en cada momento el suministro a aquellos que mantengan el
mayor nivel de competitividad. El departamento de compras continuara
con su labor de busqueda de nuevos proveedores tanto de servicios como
de materiales. Durante este periodo sin produccion ni abastecimiento, los
principales proveedores han mantenido el contacto con Sniace mostrando
su disposicion a trabajar conjuntamente en cuanto sea posible.
Particularmente, los dos proveedores a los que se hace referencia en el
parrafo anterior enviaron sendas cartas en diciembre de 2014 mostrando
su predisposicion a continuar con la relacion comercial que venian
manteniendo con el Grupo en los ultimos afios de actividad normal a
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partir del momento en que se reinicie la actividad. También ha habido
suministradores nuevos de todo tipo de servicios y materiales que se han
dirigido a la Sociedad mostrando su interés en suministrar los servicios y
productos que precisa el proceso productivo del Grupo desde el momento
de la vuelta a la actividad industrial.

Por otro lado, una parte importante del coste de la celulosa,
aproximadamente un 50%, se debe al coste de su materia prima, la
madera. Por tanto, la Sociedad esta expuesta a posibles cambios en los
precios y demas condiciones relacionadas con este producto en el
mercado. A continuacion, tomando como base 100% el precio medio de
la madera en el ejercicio 2011, se presenta una evolucion de los precios
medios de esta materia prima durante los tltimos afios:

% s/ volumen
Producto de compras 2011 2012 2013 2014 2015

Madera 46,3% 100% 96% 96% 94% 92%

Al margen de la madera, aunque con menor relevancia, también resulta
importante la evolucion de los precios de materias primas como la hulla o
la sosa, la mayoria muy ligados a los costes energéticos. En el Capitulo
6.2.1 se refleja la evolucion historica de los precios de las principales
materias primas que intervienen en los procesos productivos del Grupo
Sniace.

La otra gran categoria de costes con riesgo de abastecimiento y
volatilidad de precios es la de los costes de la energia eléctrica y térmica
(la fabricacion de celulosa y fibra es intensiva en la utilizacion de estos
recursos). Para mitigar este riesgo, el Grupo decidid desarrollar su propia
actividad de produccién de la energia eléctrica necesaria para el proceso
productivo de la celulosa y la fibra a través de la cogeneracion y del
vapor. Para ello cuenta con dos centrales de produccién de energia
eléctrica que a efectos administrativos es una sola instalacion de
combustion (la “Instalaciéon”). Una de ellas tiene una capacidad de
produccion de 20 Mwh y utiliza como materia prima la hulla (la
“Central de Carbon”) mientras que la otra tiene una capacidad de
produccion de 80 Mwh y utiliza el gas natural como materia prima (la
“Central de Gas”). Sin embargo, tal y como se explica en el Capitulo
6.3 del Documento de Registro, debido al impacto de los cambios
regulatorios que afectaron de forma definitiva a la actividad de
cogeneracion, en 2013 se decidi6é abandonar esta parte de la actividad de
produccion de energia eléctrica. De este modo, el Plan de Viabilidad
Actualizado estd construido sobre la base de que la energia se obtendra
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del vapor que generard, unicamente, la Central de Carbon propiedad del
Grupo manteniéndose inactiva la Central de Gas Natural. Este recurso
exclusivo a la Central de Carbon permite mitigar, no solo el riesgo del
consumo intensivo de la materia prima necesaria para generar energia
con la Central de Gas, muy superior al que precisa la Central de Carbon, ,
tanto por el tipo de materia prima como por la potencia de la instalacion,
sino que también contribuye a mitigar el riesgo provocado por los
eventuales cambios regulatorios en el sector eléctrico. En relacion con
este ultimo supuesto, con la Central de Carbon unicamente se va a
producir la energia que precisa el Grupo para su funcionamiento
(aproximadamente 9 Mwh) por lo que no va a haber necesidad de verter
a la red exceso alguno (como si ocurria cuando se producian cerca de 100
Mwh al estar en funcionamiento la Central de Gas). Asi pues se eliminan
casi totalmente los riesgos generados por la regulacion de la produccion
de energia.

En todo caso, hay que tener en cuenta que los ingresos obtenidos y los
gastos incurridos en la produccion de energia eléctrica a través de la
Central de Carbon reflejados en el Plan de Viabilidad Actualizado,
dependen en gran medida del régimen econdmico establecido en Espaia.
Los cambios en el régimen legislativo, por cambios de primas o
impuestos, o en el régimen regulatorio, pueden implicar alguna
restriccion de actividad sobre dicha instalacion. No obstante, debido al
escaso peso relativo previsto en el Plan de Viabilidad Actualizado de los
ingresos obtenidos por la actividad de comercializaciéon de energia
eléctrica sobre la cifra de negocio consolidada (3%), y que esté previsto
que la produccién llevada a cabo no lleve prima, hacen que este riesgo
sea, a dia de hoy, practicamente irrelevante.

1.1.10.6 Riesgos comerciales

Por lo que se refiere a la celulosa, tanto el tipo de producto, como la
manera de suministrarlo (materia prima suministrada en grandes
volumenes), asi como el tipo de clientes de la Sociedad (importantes
corporaciones industriales) favorecen la concentracion de las ventas en
un reducido niumero de clientes, hecho éste que implica un incremento
del riesgo comercial al suponer una fuerte exposicion a las decisiones de
suministro de dichos clientes. Durante el Gltimo ejercicio de actividad
normal del Grupo, esto es, el ejercicio 2012, cinco clientes representaban
el 82% de la cifra de negocios de las ventas de celulosa. Dicho porcentaje
ascendia al 96% en el 2011 siendo del 89% en el 2010. Si consideramos
la cifra de negocios total del Grupo dichos porcentajes representaban el
18%, 31% y el 26%, respectivamente. Unicamente uno de esos clientes,
que se trata de una de las empresas mas relevantes del sector del

-37 -



empaquetado en Europa, representaba mas de un 5% de la cifra de
negocios total del Grupo en 2012. Concretamente dicho cliente
representaba el 5,1% de la cifra de negocio del Grupo.

Por otro lado, por lo que se refiere a la fibra viscosa, comparte con la
celulosa que, por la tipologia de producto del que se trata, asi como por
su tipo de clientes, se suministra en grandes volumenes, aunque
comparativamente significativamente menores que aquella, al constituir
la materia prima de los procesos productivos de los clientes. Asi pues, si
bien es cierto que puede apreciarse un elevado grado de concentracion de
los clientes de este producto, atendiendo al ratio comparable calculado
sobre el Segmento de Celulosa, éste es significativamente inferior de
manera que en 2012 los cinco principales clientes de este segmento
representaban un 37% de los ingresos generados por la venta de fibra
viscosa, un 39% en 2011 y un 30% en 2010. Si consideramos la cifra de
negocios total del Grupo dichos porcentajes representaban el 12%, 11% y
el 9%, respectivamente. Ningln cliente de este Segmento representaba,
individualmente, mas de un 5% de la cifra de negocios del Grupo. Al
margen de la concentracion de clientes, el mercado se caracteriza por su
fuerte segmentacion, comercializandose practicamente en todos los
continentes. Asi pues, el riesgo de concentracion geografica es reducido.

El Grupo tiene la intencidon y considera probable poder seguir contando
con los clientes a los que comercializaba sus productos durante los afos
de funcionamiento normal. El Grupo cuenta con cartas de algunos de
estos clientes recibidas en enero de 2016, mostrando su predisposicion a
volver a trabajar conjuntamente. El cliente que superaba el umbral del
5% de la cifra de negocios del Grupo referido en el presente apartado no
ha emitido carta en este sentido.

Como medida para paliar los efectos derivados del poder de negociacion
que ostentan estas grandes corporaciones industriales es de destacar la
apertura en 2006 de una oficina de representacion en Shanghai, lo que
permitio durante los ultimos afios de actividad normal, es decir, durante,
fundamentalmente, los ejercicios 2010, 2011 y 2012 (hasta la parada de
la actividad a mediados de 2013), incrementar la base de clientes directos
del Grupo en China al eliminar el papel de intermediacion de esas
grandes corporaciones pasando de tener un cliente antes de su apertura a
7 en el afio 2012. Esta oficina de representacion permanece abierta en la
actualidad.

Por ultimo, para prevenir posibles problemas de morosidad y reducir el

impacto financiero que éstos podrian ocasionar, el Grupo ha mantenido
historicamente un Comité de Riesgos que realizaba un seguimiento de
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cada cliente y evaluaba las condiciones de cobro que habia que imponer
en cada caso, incluyendo, entre otros, la exigencia de garantias
complementarias si se estimaba conveniente. Con esta misma intencion
de mitigar los riesgos comerciales asociados al impago, la suscripcion de
polizas de aseguramiento del crédito comercial que amparen la préctica
totalidad de las ventas realizadas constituye una politica general del
Grupo. En aplicacion de esta politica general, la practica totalidad de las
operaciones, tanto en el exterior como nacionales, que se realizaban
durante los afios en que la actividad del Grupo era normal estaban
aseguradas, con lo que el riesgo comercial era casi inexistente.

En el momento en el que se reinicie la actividad, esta previsto volver a
formar el Comité de Riesgos y suscribir las oportunas polizas de
aseguramiento.

1.1.10.7 Riesgos por averias, accidentes y dafios materiales

En el entorno industrial en que la Sociedad desarrolla sus actividades la
mayoria de los activos materiales puede sufrir incidentes, accidentes o
averias susceptibles de producir dafios humanos, a las instalaciones y a
terceros, asi como interrumpir la produccion. Para paliar los efectos que
podrian producir estos dafios, el Grupo tiene suscritos seguros en todas
sus plantas de produccion que comprenden indemnizaciones por los
dafios materiales ocasionados en las instalaciones y por la
responsabilidad civil frente a terceros.

El importe de las primas anuales que ha abonado el Grupo conjuntamente
durante el ejercicio 2015 asciende a 152 miles de euros. Dado que la
actividad ha estado paralizada durante este ejercicio la actividad dicho
importe no se considera significativo por lo que se considera oportuno
indicar que el importe de las primas abonadas durante el ultimo afo de
actividad normal, esto es, 2012 ascendid a 629 miles de euros.

1.1.11 Riesgos financieros

1.1.11.1 Riesgo derivado de la no representatividad de la informacion
financiera

Existe un riesgo derivado de la no representatividad de la informacion
financiera correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2013, de 2014 y de 2015, respectivamente, dado que el Grupo no ha
desarrollado su actividad de forma normal durante estos ejercicios al
estar paralizada completamente su actividad desde el 1 de julio de 2013.
Como consecuencia de lo anterior, hay que remontarse, para obtener
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datos representativos, a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de
2011 y 2012, ultimos afios en los que la actividad del Grupo fue normal.

En este sentido, a pesar de que la normativa aplicable para la elaboracion
del presente Documento uUnicamente exige la presentacion de
informacion financiera historica referida a los tres ejercicios cerrados
previos a la fecha de presentacion del mismo, dado el caracter
excepcional de dichos ejercicios tal y como se acaba de exponer, y para
una mejor comprension de la situacion del Grupo y de sus actividades, se
presentard, igualmente, la informacion referida al ejercicio 2012, Gltimo
afio de actividad normal del Grupo. Asimismo, debera tomarse en
consideracion que la informacion correspondiente al ejercicio 2012 no es
comparable con la de los ejercicios 2013, 2014 y 2015.

1.1.11.2 Riesgos derivados del nivel de endeudamiento y del tipo de interés

La Sociedad financia sus actividades fundamentalmente a través del
capital circulante y préstamos con entidades de crédito. Las deudas con
entidades de crédito estan sujetas, principalmente, a las oscilaciones del
Euribor lo que origina un riesgo de variabilidad en los flujos de caja
futuros y, consecuentemente, en sus gastos financieros. La Sociedad lleva
a cabo politicas proactivas de gestion de riesgos de tipo de interés con el
objeto de minimizar su impacto negativo en resultados. El objetivo en la
gestion del riesgo de tipos de interés es mantener un equilibrio entre la
deuda variable y fija, a través de contratacion de deuda con un objetivo
de distribucion que permita reducir los costes de la deuda financiera
dentro de los parametros de riesgo establecidos.

Concretamente, a la fecha de emision de este Documento de Registro, la
deuda nominal concursal que mantiene el Grupo es de 101,2 millones de
euros (82,7 millones de euros de coste amortizado). De esta deuda
nominal, 48 millones de euros corresponden a deuda calificada con
caracter de privilegiada y cuyo pago estd sujeto a tipos de interés
variables, por lo que los resultados financieros estdn parcialmente ligados
a la evolucion de los tipos de interés. También estan ligados a tipos de
interés variables los préstamos participativos fruto de la adhesion de
determinados acreedores a la propuesta de pago III prevista en el
convenio, que suman a valor nominal 18,8 millones de euros (de los que
14,3 corresponden a la matriz, con un valor actualizado de 8,0 millones
de euros).

Los tipos de interés estan ligados fundamentalmente al tipo de interés
legal del dinero en unos casos y al Euribor a doce meses en otros. La
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variacion de cincuenta puntos basicos en los mismos produciria un
impacto en resultados de 0,3 millones de euros.

A la fecha de registro de este Documento, el Grupo no tiene contratados
seguros de tipo de interés, ni derivados para cubrirlo.

1.1.11.3 Riesgos derivados de las garantias prestadas por la Sociedad

El Grupo tiene constituidas diversas hipotecas sobre terrenos de su
titularidad como garantia de diferentes deudas que mantiene con ciertos
acreedores por importe total de 26,2 millones de euros a 31 de diciembre
de 2015, tal y como se muestran en la tabla siguiente (importes en
millones de euros):

Importe Principal
Tipo de Garantia Sociedad Deuda Acreedor
Pendiente
. . C. Auténoma
Hipoteca Terrenos | Sniace S.A. 12,0 Cantabria
Hipoteca Terrenos | Sniace S.A. 8,9 " Ent. Financieras
Hipoteca Terrenos | Sniace S.A. 5,3 Varios Acreedores
Total 26,2

Nota (1): dentro de esta partida se encuentra el crédito de 2,9 millones de
euros al que se ha hecho referencia en el apartado 1.1.3 de la presente Seccion
para indicar que sus condiciones actuales son mas favorables para el Grupo
que las consideradas en la propuesta de convenio para los acreedores titulares
de deuda privilegiada.

El valor contable estimado de los terrenos hipotecados que aparece en el
balance de 31 de diciembre de 2015 es de 4,6 millones de euros.

Todas estas garantias podrian ejecutarse en el supuesto de que el Grupo
no atendiese el pago de los distintos vencimientos de la referida deuda
afectando a activos muy relevantes para el desarrollo de las actividades
operativas del Grupo.

1.1.11.4 Riesgos derivados del tipo de cambio

El 41% del importe total de la cifra de negocio del Grupo se realizaba en
dolares estadounidenses durante los ultimos afios de actividad normal,
esto es, durante los ejercicios 2010 a 2012. Por segmentos, un 81% de las
ventas del Segmento de Celulosa se realizaban en esta divisa (lo cual
supuso un importe medio anual de 34 millones de euros al tipo de cambio
aplicado a esas operaciones en dichos ejercicios), mientras que un 48%
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de las ventas del segmento de fibra viscosa se realizaban, igualmente, en
dodlares estadounidenses (lo cual supuso un importe medio anual de 20
millones de euros al tipo de cambio aplicado a esas operaciones en
dichos ejercicios).

Segiin las previsiones que se reflejan en el Plan de Viabilidad
Actualizado, cerca de un 60% de las ventas del Grupo Sniace se
produciran en ddlares.

Todo ello refleja la exposicion del Grupo a la variacion del tipo de
cambio de esta moneda respecto al euro. A efectos de medir esta
exposicion, se puede indicar que una apreciacion del dolar de 0,01 $/€
sobre el tipo de cambio previsto en el Plan de Viabilidad Actualizado
produciria un impacto positivo en los resultados previstos de 0,5 millones
de euros anuales.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda
funcional utilizada para la elaboracion de las cuentas anuales del Grupo,
tanto individuales como consolidadas, esto es, al euro, utilizando los
tipos de cambio vigentes en las fechas de las transacciones.

El Grupo Sniace ha tenido tradicionalmente la politica de cubrir su
exposicion al riesgo asociado a los tipos de cambio contratando seguros
de cambio, particularmente en el negocio de celulosa, siempre que las
condiciones no hayan resultado excesivamente onerosas. Actualmente,
dado el estado de inactividad en que se encuentra, el Grupo no tiene
contratadas coberturas para mitigar el riesgo de tipo de cambio en las
operaciones comerciales, ni de compra ni de venta. En el momento en
que se reinicie la actividad se procederd a realizar una gestion activa de
este tipo de riesgos mediante la contratacion de las coberturas que
resulten convenientes atendiendo a las circunstancias del mercado de
divisas.

1.1.11.5 Riesgos de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo derivado de las necesidades de
financiacion que se originan como consecuencia de los desfases
temporales existentes entre el momento en que nacen las necesidades de
fondos y su origen.

Actualmente, el pasivo corriente del balance consolidado supera en 33,6
millones de euros al activo corriente, por lo que el Fondo de Maniobra
del Grupo es negativo. Este resultado del Fondo de Maniobra actual se
debe, con caracter fundamental, a que se encuentran pendientes de
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formalizar los Acuerdos Singulares tal y como se ha explicado en el
apartado 1.1.3.

Sniace se encuentra en estos momentos en proceso de negociacion con la
mayoria de los Acreedores Singulares con la finalidad de alcanzar
Acuerdos Singulares en relacion con la deuda afectada por los mismos.
Se estima que, como resultado de la suscripcion de los mencionados
Acuerdos con las caracteristicas sefialadas en el apartado 1.1.3, el Fondo
de Maniobra pasara a ser positivo en el ejercicio 2016 y el pasivo
corriente resultante podra ser atendido con los fondos que se prevé que
genere el Grupo en los proximos ejercicios de conformidad con las
estimaciones contenidas en el Plan de Viabilidad Actualizado.

No obstante lo anterior, es necesario sefalar que las previsiones de
tesoreria del Grupo derivadas del Plan de Viabilidad Actualizado reflejan
una necesidad de tesoreria coyuntural en los meses de abril y mayo de
2017 (1,3 y 2,4 millones de euros, respectivamente), coincidiendo con el
arranque de la produccién de fibra viscosa, aun en el supuesto de que el
Aumento de Capital se suscriba por completo.

Con la finalidad de resolver dicha necesidad de tesoreria puntual, el
Grupo, ademds de la posibilidad de ejecutar los acuerdos con el Grupo
Borregaard a los que se hace referencia en el apartado 1.1.2 de la
presente Seccidn, previo cumplimiento de las condiciones expuestas en
dicho apartado, tiene previsto recurrir a financiacion bancaria de
circulante consistente, fundamentalmente, en la contratacion de lineas de
descuento de efectos y de anticipos a la exportacion por importe
suficiente para cubrir el referido desfase.

A este respecto, es oportuno resaltar que las necesidades de tesoreria
referidas se deben, en gran parte, a las hipotesis asumidas en el Plan de
Viabilidad Actualizado en relacion con los plazos de pago a los
proveedores vinculados a la actividad de produccion de fibra viscosa (se
prevé pago al contado durante el primer afio del Plan de Viabilidad
Actualizado) y con los plazos de cobro a los clientes de dicho producto
(72 dias basado en el promedio historico del Grupo para este segmento
de actividad). Una eventual mejora en los plazos de pago y/o cobro
contribuiria a reducir esta necesidad de tesoreria coyuntural. Actualmente
se considera probable poder conseguir una mejora de las condiciones
previstas.

Como consecuencia de lo expuesto en los parrafos anteriores, desde el
momento en que se produzca el reinicio de la actividad, Sniace tiene
previsto solicitar a entidades financieras lineas de financiacion de
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1.1.12

1.1.13

1.1.14

circulante y negociar mejoras en los plazos de cobro y pago de clientes y
proveedores con la finalidad de llevar a cabo una gestion prudente del
riesgo de liquidez.

En todo caso, el Grupo no puede asegurar (i) que los Acuerdos
Singulares se materialicen en los términos descritos; (ii) que se consigan
acuerdos que mejoren los plazos de cobro y pago de clientes y
proveedores, respectivamente, ni (iii) que en el futuro pueda contratar
nuevos instrumentos de liquidez, ni que estos instrumentos sean
adecuados y suficientes para cubrir el riesgo de liquidez.

Riesgo de Conflictos Laborales

Tal y como se ha hecho referencia en los apartados 1.1.1 y 1.1.5 de la presente
Seccion, actualmente el Grupo se encuentra sometido a un ERE y est4 pendiente
de entrar en vigor el Acuerdo Laboral. Si en el futuro, o bien no entrase en vigor
del Acuerdo Laboral, o bien se adoptasen medidas adicionales de optimizacion
de la plantilla y de reduccion de salarios, la paz social podria verse alterada con
el consiguiente impacto en la actividad del Grupo.

En aras a favorecer una marco de estabilidad para los proximos ejercicios, la
Sociedad y la representacion de los trabajadores introdujeron en el Acuerdo
Laboral las modificaciones al Convenio Colectivo aplicable para los proximos
seis ejercicios lo que hace innecesaria la negociacion anual de las condiciones
aplicables durante ese periodo.

Riesgo de contingencias derivadas de las filiales en proceso de liquidacion

Como consecuencia de los distintos procesos de racionalizacion de la estructura
productiva del Grupo asi como el abandono de ciertas actividades que venia
desarrollando hasta la entrada en concurso de sus sociedades mas relevantes, el
Grupo estd inmerso en los procesos formales de liquidacion de diferentes
sociedades tal y como aparece reflejado en el cuadro ubicado en el Capitulo
6.1.1 del Documento de Registro. En la actualidad no se puede concretar cuéles
son las contingencias que pueden derivarse de los mismos ni en qué fecha esta
previsto que finalicen dichos procesos.

Riesgos derivados de litigios

Figura en el apartado 20.8 este Documento de Registro la relacion de pleitos mas
significativos que mantiene la Sociedad a fecha 31 de diciembre de 2015.

El importe agregado de las reclamaciones interpuestas contra sociedades del
Grupo pendientes de resolucion derivadas del ERE de extincién asciende, a
fecha de registro del presente Documento, a 27,2 millones de euros. No obstante,
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en caso de que el ERE fuese declarado nulo dicho importe podria ascender a 31
millones de euros. Esta reclamacidon constituye la unica interpuesta contra
sociedades del Grupo.

Por otra parte, el importe agregado de las reclamaciones interpuestas por
sociedades del Grupo pendientes de resolucion asciende a fecha de registro del
presente Documento a 138,9 millones de euros. La situacion actual de estos
litigios, explicados con mayor detalle en el ya citado Capitulo 20.8 del
Documento de Registro, es la que se expone a continuacion:

i. En relacion con las deudas mantenidas por la Sociedad con la
Confederacion Hidrografica del Cantabrico en concepto de cénones de
vertidos, canones de control de vertidos y canones de regulacion, asi como
las mantenidas con el Gobierno de Cantabria en concepto de canones de
saneamiento y tasas de explotacion de obras y servicios, el importe de las
liquidaciones recurridas pendientes de sentencia por los diferentes
organismos asciende a 24,8 millones de euros. Del total del importe de
esas liquidaciones, se ha contabilizado como gasto 20,1 millones de euros.
La diferencia entre el importe liquidado y el importe contabilizado como
gasto asciende a 4,7 millones de euros y es consecuencia de que la
Sociedad considera que la mejor estimacion de las cantidades a pagar a la
Administracion es de 20,1 millones atendiendo a que se prevé una
resolucion total o parcialmente favorable del procedimiento en curso
correspondiente. En consecuencia, las eventuales contingencias que
pudieran surgir en el futuro, diferentes a las registradas en la contabilidad
del Grupo en caso de que se diera el peor de los escenarios, esto es, que
todos los litigios se resolvieran de manera contraria a los intereses del
Grupo, ascenderia como maximo a 4,7 millones de euros.

ii. En relacion con los posibles derechos de crédito del Grupo Sniace frente a
las Administraciones Publicas, la propia Sociedad junto con Helican
Desarrollo Edlico, S.L. (participada en un 71,4% por Sniace) ha iniciado
un procedimiento de reclamacion de responsabilidad patrimonial frente al
Gobierno de Cantabria por los danos causados por la anulacién de la
capacidad edlica que le fue asignada mediante concurso edlico, por
importe de 114,1 millones de euros. La estimacion de dicho recurso daria
lugar a un derecho de crédito frente al Gobierno de Cantabria por las
cantidades reclamadas en concepto de dafios.

Por tultimo, la sociedad Green Source Poland, S.p. z.0.0. (“Green Source
Poland”), sociedad del Grupo (ver organigrama societario contenido en el
Capitulo 6 del presente Documento), inici6 en junio de 2014 un procedimiento
contra la resolucion de la Comision Europea de abril de 2014, segln la cual se
denegaban fondos europeos en relacion a una subvencion de aproximadamente
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35 millones de euros, ya aprobada por la Republica de Polonia, para la
construccion de una planta de bioetanol promovida por dicha mercantil. Se prevé
que la vista tenga lugar en el segundo trimestre de 2016. Una sentencia favorable
a Green Source Poland pondria las bases necesarias para una reclamacion, con
sus potenciales derechos de crédito asociados.

1.2 Riesgos relacionados con el sector del Emisor

1.2.1

Riesgo asociado con la coyuntura econémica actual

La evolucién de las actividades desarrolladas por el Grupo estd estrechamente
relacionada, con caracter general, con el ciclo econdmico de los paises y
regiones en las que el Grupo esta presente. Normalmente un ciclo econémico
alcista se refleja en una evolucion positiva de los negocios del Grupo. Asi pues,
tanto las actividades como la situacion financiera y los resultados de explotacion
del Grupo podrian verse afectados de forma negativa si el entorno econdémico
mundial no muestra signos positivos de recuperacion.

En este sentido, la cifra de negocios se reparte de la siguiente forma por areas
geograficas o paises (datos del 2012):

] % s/cifra de negocios
Pais o Area Geografica consolidada
Espaiia 47,10%
Europa 16,70%
Turquia 5,00%
Gran Bretaiia 3,70%
Italia 2,30%
Francia 1,40%
Bélgica 0,70%
Alemania 0,60%
Resto Europa 3,00%
Asia 17,90%
China 13,70%
Taiwan 4,20%
Ameérica 17,50%
EEUU 13,00%
Brasil 2,50%
México 1,20%
Resto América 0,80%
Resto del mundo 0,80%
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1.2.2 Riesgos relacionados con la pertenencia a una industria consumidora
intensiva de materias primas y de energia

Como se acaba de indicar en el apartado 1.1.10.4 de la presente Seccidn, la
actividad que desarrolla la Sociedad es intensiva en el consumo de materias
primas (fundamentalmente por lo que se refiere a la madera), debiendo el Grupo
mantener una diversificacion en las fuentes externas de aprovisionamiento.
Igualmente, la energia supone un factor especialmente intensivo en el proceso
productivo del Grupo.

Un incremento del coste de las materias primas y de la energia entrafia un
incremento en el coste de produccion de los productos fabricados por el Grupo.

Las incertidumbres macroecondémicas junto con un marco competencial muy
intenso en el sector en el que opera el Grupo pueden generar dificultades a la
hora de repercutir a los clientes el incremento del coste de las materias primas y
de la energia lo que podria provocar una reduccion de sus margenes.
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I1.

DOCUMENTO DE REGISTRO DE ACCIONES (ANEXO I DEL
REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL
DE 2004).

1. PERSONAS RESPONSABLES.

1.1

1.2

Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto.

D. Blas Mezquita Sédez con DNI niimero 05229998-M, a efectos de lo dispuesto
en el articulo 38.1 ¢) del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el
que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (“LMV”),
actuando en virtud de delegacion expresa en nombre y representacion de la
totalidad de los miembros del Consejo de Administracion, que son D. Miguel
Gomez de Liano Botella con DNI nimero 11.681586-R, D. Antonio Temes
Hernandez con DNI nimero 0637.064-X, D. Félix Revuelta Fernandez con DNI
nimero 16483572-R y D. Juan-Yago Hernandez-Canut Fernandez-Espafia con
DNI ntimero 01399918-T, y en nombre y representacion de Sniace, S.A., entidad
domiciliada en la Avenida de Burgos 12, 4* planta, 28036-Madrid, y con C.LF.
A28013225, asume solidariamente junto con los consejeros citados a los que
representa la responsabilidad por el contenido de este Documento de Registro (el
“Documento de Registro” o el “Documento”).

A los efectos del presente Documento de Registro se hard referencia a Sniace,
S.A., cuyos datos se detallan en el Capitulo 5 del mismo, como “Sniace”, la
“Sociedad”, la “Compaiiia”, la “Matriz” o el “Emisor”, indistintamente, y al
grupo del que Sniace es la sociedad matriz, cuya descripciébn se encuentra
detallada en el Capitulo 6 de este Documento de Registro, como el “Grupo” o el
“Grupo Sniace”, indistintamente.

Declaracion de Responsabilidad.

D. Blas Mezquita Saez, D. Miguel Gomez de Liafio Botella, D. Antonio Temes
Hernédndez, D. Félix Revuelta Fernandez y D. Juan-Yago Hernandez-Canut
Fernandez-Espana, como personas responsables del presente Documento de
Registro, declaran que, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, la informacion contenida en el mismo es, segun su
conocimiento, conforme a la realidad y no incurre en ninguna omision que
pudiera afectar a su contenido y/o alcance.
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2.1

2.2

3.

AUDITORES DE CUENTAS.

Nombre y direccion de los auditores de la Sociedad para el periodo cubierto
por la informacion financiera historica.

BDO Auditores, S.L.P. (en adelante, “BDQ”), domiciliada en Madrid, ¢/ Rafael
Calvo, 18, 28010, con C.L.LF. B-82387572 y n° S1273 de inscripcion en el Registro
Oficial de Auditores de Cuentas, ha auditado las cuentas anuales individuales y

consolidadas de la Sociedad correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2014 y 2015.

Por lo que se refiere a las cuentas anuales individuales y consolidadas de la
Sociedad correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2013
y de 2012, cuya informacion se incluye igualmente en el presente Documento de
Registro, fueron auditadas por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (en
adelante, “PwC”), sociedad domiciliada en Madrid, Torre PwC, Paseo de la
Castellana 259 B con C.LF. nimero B-79031290 y que figura inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el nimero S0242.

Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no
han sido redesignados durante el periodo cubierto por la informacion
financiera historica, proporcionaran los detalles si son importantes.

Los auditores de cuentas de Sniace no han renunciado ni han sido apartados de
sus funciones durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica.
Con fecha 23 de junio de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad
acordd designar a BDO como auditor de las cuentas anuales individuales y
consolidadas para los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2014, 2015 y
2016. En dicha fecha se produjo el cambio de auditor debido al nimero de afios
que llevaba ejerciendo el anterior (once), y a las recomendaciones de la Union
Europea (en adelante, “UE”) al respecto. Finalizado el plazo inicial, el
nombramiento efectuado podrd renovarse por acuerdo de la Junta General de
Accionistas de la Sociedad para los ejercicios anuales posteriores de conformidad
con la normativa vigente en cada momento.

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA.

La informacion financiera consolidada del Grupo contenida en este Documento de
Registro ha sido elaborada de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera UE (en adelante, “NIIF”), teniendo en
consideracion la totalidad de los principios y normas contables y los criterios de
valoracion de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo, asi como las
alternativas que la normativa permite a este respecto.
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3.1 Informacion financiera histérica seleccionada relativa al emisor, que se
presentara para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la
informacion financiera histérica, y cualquier periodo financiero intermedio
subsiguiente, en la misma divisa que la informacion financiera.

La informacidn contenida en el presente apartado debe leerse conjuntamente con
la informacién financiera consolidada que se incluye en el apartado 20 de este
Documento de Registro y, en todo caso, ha de entenderse conforme a las
explicaciones, descripcion de las principales variaciones y criterios alli
explicados.

A pesar de que la normativa aplicable para la elaboracion del presente Documento
de Registro unicamente exige la presentacion de informacion financiera historica
referida a los tres ejercicios cerrados previos a la fecha de presentacion del mismo
(2013, 2014 y 2015), debido a que la actividad del Grupo se encontraba paralizada
desde el mes de julio de 2013 tal y como se expondra en el Capitulo 5.1.5 del
presente Documento, para una mejor comprension de la situacion del Grupo y de
sus actividades, se presentard, igualmente, la informacion referida al ejercicio
2012, ltimo afio de actividad normal del Grupo.

Asi pues, se incluye, a continuacion, un extracto de las principales partidas de los
estados financieros historicos consolidados y auditados del Grupo Sniace
expresados en miles de euros y correspondientes a los ejercicios cerrados al 31 de
diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015 formulados bajo NIIF y objeto de
auditoria:

(A) Estado de situacion financiera consolidado del Grupo

Las siguientes tablas muestran la evolucion de las principales partidas del estado
de situacion financiera consolidada del Grupo Sniace al 31 de diciembre de 2012,
2013, 2014 y 2015, formulados bajo NIIF:

Balance consolidado del Grupo

A continuacidn, se muestra un extracto de las partidas mas relevantes del balance
consolidado correspondiente a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2012,
2013, 2014 y 2015 (en miles de euros):
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31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12

ACTIVO

Activos no corrientes 98.429 87.417 93.916| 149.204

Activos corrientes 14.765 11.307 9.665 88.245
TOTAL ACTIVO 113.194 98.724| 103.581| 237.449

PASIVO

Fondos propios 6.892| (48.190)| (35.051) 86.839

Pasivos no corrientes 57.951 15.144 24.601 49.360

Pasivos corrientes 48.351| 131.770| 114.031| 101.250
TOTAL PASIVO 113.194 98.724| 103.581| 237.449

Ratios del balance

Activos no corrientes / Total activo 0,87 0,89 0,91 0,63
Fondos propios / Total Pasivo 0,06 (0,49) (0,34) 0,37
Pasivos no corrientes / Total Pasivo 0,51 0,15 0,24 0,21
Plantilla media 40 55 411 581

Cuenta de resultados consolidada del Grupo

La tabla siguiente muestra la evolucion de las principales magnitudes de la cuenta
de resultados auditados del Grupo correspondiente a los ejercicios cerrados a 31
de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015 (en miles de euros).

31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12

INGRESOS 1.166 3.086 39.618| 126.741
- Gastos de explotacion 9.016 8.579| 143.422| 139.162
- Dotaciones a la amortizacion 3.216 3.528 7.063 7.065
Resultados de explotacion (11.066) | (9.021) | (110.867) | (19.486)
Resultados financieros 66.324| (3.956)| (11.149) (2.619)
Rdo entidades valoradas método participac. (296) (297) (22) 210
Resultado a.i. de actividades continuadas 54.962 | (13.274)| (122.038) | (21.895)
Gasto por impuesto sobre las ganancias 120 135 133 285

Rdo del ejerc. de actividades continuadas 55.082| (13.139)| (121.905) | (21.610)

Resultado actividades interrumpidas

Resultado del ejercicio 55.082| (13.139)] (121.905)| (21.610)

Ratios de la cuenta de Resultados

Gastos explotacion / Ingresos 7,73 2,78 3,62 1,10
Resultado del ejercicio act.cont. / Ingresos 47,24 (4,26) (3,08) (0,17)
Resultado del ejercicio / N° de acciones (0,17) (0,17) (1,56) (0,28)
Cash Flow (Rdo del ejercicio + Amortiz)/

Ingresos 50,00 (3,11) (2,90) (0,11)
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3.2

4.

Nota (1): el numero de acciones sobre el que se ha calculado el ratio es de 77.992.167,
que son las acciones existentes a la fecha de presentacion del presente Documento).

(B) Principales ratios del Grupo

Igualmente las tablas anteriores muestran los principales datos y ratios financieros
durante el periodo comprendido entre los ejercicios 2012 y 2015. Los ratios han
sido elaborados a partir de los estados financieros consolidados correspondientes
a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015.

Si se proporciona informacion financiera seleccionada relativa a periodos
intermedios, también se proporcionaran datos comparativos del mismo
periodo del ejercicio anterior, salvo que el requisito para la informacion
comparativa del balance se satisfaga presentando la informacion del balance
final del ejercicio.

No procede.

FACTORES DE RIESGO.

Véase la Seccion I (“Factores de Riesgo™) del Documento de Registro.

S.

5.1

5.1.1

INFORMACION SOBRE SNIACE, S.A.
Historial y evolucion del Emisor.
Nombre legal y comercial.
El Emisor se denomina Sniace, S.A.

El nombre comercial utilizado por el emisor es “Sniace”.

Lugar de registro de la Sociedad y numero de registro.

El emisor, Sniace, S.A., estd inscrito en el Registro Mercantil de Madrid en el
tomo 20300, folio 69, hoja n® M-175745.

Fecha de constitucion y periodo de actividad de la Sociedad, si no son
indefinidos.

Sniace, S.A. se constituyo por tiempo indefinido el 1 de diciembre de 1939.

El Numero de Identificacion Fiscal (NIF) de la Sociedad es el A-28013225.
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5.1.4 Domicilio y personalidad juridica de la Sociedad, legislacion conforme a la
cual opera, pais de constitucion, y direccion y numero de teléfono de su
domicilio social (o lugar principal de actividad empresarial si es diferente
de su domicilio social).

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Avenida de Burgos 12, 4°
planta, 28036-Madrid. El teléfono de contacto correspondiente de atencion a
inversores y accionistas es +34 91.768.40.70.

Las instalaciones industriales estan ubicadas en la Ctra. Ganzo s/n, Torrelavega
39300-Cantabria. Teléfono +34 942.835.400.

La Sociedad tiene forma juridica de sociedad anénima y es de nacionalidad
espafiola. En consecuencia, esta sujeta a la regulacion establecida por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante, la “LSC” o la “Ley
de Sociedades de Capital”’, indistintamente) y demdas legislacion
complementaria. Dado su caracter de sociedad cotizada Sniace se encuentra
sujeta, ademas de a la Ley de Sociedades de Capital, a la LMV y demas
legislacion complementaria.

Puesto que el Grupo Sniace desarrolla sus actividades industriales en su fabrica
de Torrelavega, dado que la actividad de fabricacion que desarrolla es
potencialmente contaminadora de las aguas y del aire entre otros elementos del
medio ambiente, estd sujeta a la legislacion de proteccion medioambiental tanto
estatal como autondmica. Al respecto, destacan las siguientes normas aplicables:

De forma general:

- Normativa comunitaria

=  Decision de Ejecucion de la Comision de 26 de septiembre de 2014 por
la que se establecen las conclusiones sobre las mejores técnicas
disponibles (MTD) para la produccion de pasta, papel y carton,
conforme a la Directiva 2010/75/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo, sobre las emisiones industriales (2014/687/UE).

= Directiva 2010/75/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de
24 de noviembre de 2010 sobre las emisiones industriales (prevencion
y control integrados de la contaminacion).

- Normativa estatal

= Real Decreto 815/2013, de 18 de octubre, por el que se aprueba el
Reglamento de emisiones industriales y de desarrollo de la Ley
16/2002, de 1 de julio, de prevencion y control integrados de la
contaminacion.
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Ley 22/2011 de 28 de julio sobre Residuos y Suelos Contaminados, tal
y como fue modificada por la Ley 5/2013 del 11 de junio, por la que se
modifican la Ley 16/2002, de 1 de julio, de prevencion y control
integrados de la contaminacioén y la Ley 22/2011, de 28 de julio, de
residuos y suelos contaminados.

Ley 16/2002 de 1 de julio, de Prevencion y Control Integrados de la
Contaminacion tal y como fue modificada por la Ley 5/2013 del 11 de
junio, por la que se modifican la Ley 16/2002, de 1 de julio, de
prevencion y control integrados de la contaminacion y la Ley 22/2011,
de 28 de julio, de residuos y suelos contaminados.

- Normativa autonémica

Decreto 19/2010 de 18 de marzo, por el que se aprueba el reglamento
de la Ley 17/2006 de 11 de diciembre de Control Ambiental Integrado.

Decreto 11/2007 de 25 de enero, por el que se modifica el Decreto
1/1997, de 9 de enero, por el que se crea la Comision Regional de
Actividades Molestas, Insalubres, Nocivas y Peligrosas.

Ley de Cantabria 17/2006, de 11 de diciembre, de Control Ambiental
Integrado.

Respecto a vertidos:

- Normativa estatal

Real Decreto Legislativo 1/2001 de 20 de julio que aprueba el texto
refundido de la Ley de Aguas.

- Normativa autonémica

Decreto 36/2015, de 22 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento
de Régimen Econdmico-Financiero del abastecimiento y saneamiento
de aguas de la Comunidad Auténoma de Cantabria.

Ley 2/2014 de 26 de noviembre de abastecimientos y saneamiento de
Aguas en la Comunidad Auténoma de Cantabria.

Decreto 47/2009, de 4 de junio, por el que se aprueba el Reglamento de
Vertidos desde Tierra al Litoral de la Comunidad Auténoma de
Cantabria.

Respecto a residuos:

- Normativa comunitaria

Reglamento (UE) 1357/2014 de la Comision de 18 de diciembre de
2014 por el que se sustituye el anexo III de la Directiva 2008/98/CE del
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Parlamento Europeo y del Consejo, sobre los residuos y por la que se
derogan determinadas Directivas.

Decision de la Comision de 18 de diciembre de 2014 por la que se
modifica la Decision 2000/532/CE, sobre la lista de residuos, de
conformidad con la Directiva 2008/98/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo (Texto pertinente a efectos del EEE) (2014/955/UE).

- Normativa estatal

Real Decreto 180/2015, de 13 de marzo, por el que se regula el traslado
de residuos en el interior del territorio del Estado.

Ley 22/2011, de 28 de julio, de residuos y suelos contaminados.

Orden MAM/304/2002, de 8 de febrero, por la que se publican las
operaciones de valorizacion y eliminacion de residuos y la lista europea
de residuos.

Real Decreto 952/1997, de 20 de junio, por el que se modifica el
Reglamento para la ejecucion de la Ley 20/1986, de 14 de mayo, Bésica
de Residuos Toxicos y Peligrosos, aprobado mediante Real Decreto
833/1988, de 20 de julio.

Respecto a emisiones:

- Normativa Comunitaria

Reglamento (UE) 601/2012 de la Comisién sobre el seguimiento y la
notificacion de las emisiones de gases de efecto invernadero en
aplicacion de la Directiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo.

Decision de la Comision 2011/278//UE de 27 de abril que establece las
normas transitorias de la Union para la armonizacion de la asignacion
gratuita de derechos de emision.

- Normativa estatal

Real Decreto 678/2014 de 1 de agosto que modifica el Real Decreto
102/2011 relativo a la mejora de la calidad del aire.

Real Decreto 815/2013, de 18 de octubre, por el que se aprueba el
Reglamento de emisiones industriales y de desarrollo de la Ley
16/2002, de 1 de julio, de prevencion y control integrados de la
contaminacion.

Real Decreto 102/2011 del 28 de enero relativo a la mejora de calidad
del aire.

Ley 13/2010, de 5 de julio, por la que se modifica la Ley 1/2005, de 9
de marzo, por la que se regula el régimen del comercio de derechos de
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emision de gases de efecto invernadero, para perfeccionar y ampliar el
régimen general de comercio de derechos de emisién e incluir la
aviacion en el mismo.

= Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el régimen del
comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero.

- Normativa autonémica

= Decreto 50/2009, de 18 de junio, por el que se regula el control de la
contaminacion atmosférica industrial en la Comunidad Auténoma de
Cantabria.

Respecto al sector eléctrico:

- Normativa estatal

* Orden IET/1045/2014, de 16 de junio, por la que se aprueban los
parametros retributivos de las instalaciones tipo aplicables a
determinadas instalaciones de produccion de energia eléctrica a partir
de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos.

* Real Decreto 413/2014, de 6 de junio, por el que se regula la actividad
de producciéon de energia eléctrica a partir de fuentes de energia
renovables, cogeneracion y residuos.

= Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico.

= Ley 15/2012, de 27 de diciembre, de medidas fiscales para la
sostenibilidad energética.

5.1.5 Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad de la Sociedad.

Sniace fue constituida el 1 de diciembre de 1939 con domicilio social en Madrid,
sus instalaciones industriales y oficinas administrativas en Torrelavega
(Cantabria) y una oficina de ventas en Barcelona.

La fabrica de viscosa comenzo su produccion en 1946 mientras que la fabrica de
celulosa lo haria en 1950.

Se describen a continuacion algunos de los acontecimientos mas relevantes en
los ultimos quince afos dentro de las actividades del Grupo.
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Fecha/
Periodo

Acontecimiento

2002

Mediante una operacion de segregacion de activos por
rama de actividad, todas las unidades productivas de
Sniace se constituyeron como empresas independientes,
quedando Sniace, S.A. como sociedad cabecera o matriz
del holding, desarrollando los servicios centrales
administrativos.

2005

Se abandona la produccién de poliamida-6, actividad que
habia sido muy rentable durante los anos 90, pero que
habia disminuido sustancialmente en los ultimos afios
antes del abandono de su actividad debido a la creciente
competencia asiatica y la gran debilidad del sector textil
en Espafia, junto con la eliminacion de las barreras
arancelarias existentes hasta el 2004.

En septiembre de 2005 se firmé un acuerdo con el Grupo
Iberdrola que tenia como objetivo la promocion y
participacion de la construccidon y explotacion de una
planta de bioetanol en Zamora a través de la sociedad
Ecobarcial, S.L. El Grupo participaba con el 30% del
capital social.

2006

Se inaugurdé la oficina de representacion del Grupo
Sniace en China. La apertura de esta oficina en la ciudad
de Shanghai, centro econdmico y financiero de China,
respondia a la intencion de Sniace de afianzar su
presencia en el mercado asidtico, de gran importancia
para las actividades del Grupo Sniace, tanto por su
desarrollo actual como por su proyeccion de futuro. Asi,
la oficina de Sniace en Shanghai sirve de plataforma para
las operaciones de las diversas empresas del Grupo
Sniace en paises como Japon, Corea del Sur y Taiwan.
Las dindmicas economias de Asia Oriental ofrecen a
Sniace grandes oportunidades para los productos del
Grupo, constituyendo un factor de gran relevancia en su
estrategia de crecimiento a largo plazo en los sectores
quimico y energético. Esta oficina de representacion
permanece abierta en la actualidad.

En febrero de 2006 se llegd a un acuerdo para que la
sociedad polaca Eastbridge Group tomara un 30% de
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participacion en el proyecto de la planta de bioetanol n
Polonia, proyecto en el que el Grupo participaba a través
de la filial Green Source Poland S.p. z.0.0. (“Green
Source Poland”).

En abril de 2006 se suscribié con los entes publicos
polacos competentes, un acuerdo de intenciones en virtud
del cual las partes pretendian ejecutar en un futuro la
transmision de unos terrenos para la construccion de una
planta de bioetanol.

En junio de 2006 se tomd el control del 100% de la
sociedad Green Source, S.A.U., sociedad sobre la que
estaban pilotando los proyectos de bioetanol.

En diciembre de 2006 se llegd a un acuerdo con un
importante grupo multinacional para la venta de la
totalidad de la produccion de bioetanol de la futura planta
de Torrelavega de 7 afos de duracion.

2007

En enero de 2007 la Consejeria de Industria, Trabajo y
Desarrollo Tecnolégico del Gobierno de Cantabria
concedié a Sniace Biofuels, S.L. una subvencion de 5,7
millones de euros para la construccion de la planta de
bioetanol en Torrelavega.

2008

El Gobierno de Cantabria, a través de la Consejeria de
Medioambiente, Ordenacion del Territorio y Urbanismo
del Gobierno de Cantabria (“CMA”), otorgo6 a todas las
empresas del Grupo Sniace las AAIl’s, un hito
fundamental en la historia del Grupo que supuso un
fuerte impulso a todos los proyectos e inversiones que se
habian puesto en marcha en los tltimos afios.

2010

Se puso en marcha la primera fase de la Estacion
Depuradora de Aguas Residuales e Industriales en
Torrelavega (“EDARI”) con una inversion muy
importante por parte del Grupo (24,4 millones de euros) y
que significo otro hito dentro de la historia del mismo y
de la consecucion de los objetivos medioambientales
emprendidos por el Grupo, al mismo tiempo que se
convertia en la mayor instalacion de estas caracteristicas
en el norte de Espaia.
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- El Grupo Sniace obtuvo las certificaciones ISO 6001 de
Gestion de Calidad e ISO 14001 de Gestion
Medioambiental para todas las plantas de Torrelavega.

2012 - Como  consecuencia,  principalmente, de las
modificaciones en el marco regulatorio del sector
energético y, en concreto, tras la entrada en vigor de la
Ley 15/2012, de 27 de diciembre, de medidas fiscales
para la sostenibilidad energética, publicada en el BOE el
28 de diciembre de 2012 (en adelante, la “Ley para la
Sostenibilidad Energética”), se pusieron de manifiesto
desviaciones significativas en la evolucion del negocio
del Grupo Sniace, lo que conllevd la necesidad de un
proceso de reestructuracion interna con el objeto de
reducir los costes del Grupo.

El impacto de la entrada en vigor de esta ley no estaba
previsto en la evolucion de los negocios del Grupo
Sniace, impacto que se concretd en las siguientes
desviaciones en la evolucion de los negocios del Grupo:
creacion de un impuesto general a la produccion de
energia, equivalente al 7% sobre el valor de la
produccién (con un impacto estimado en la cuenta de
resultados del Grupo de entre 4 y 5 millones de euros de
coste), y una modificacion del tipo impositivo del
impuesto especial sobre el gas hasta el 7% (con un
impacto estimado en la cuenta de resultados del Grupo de
4,5 millones de euros de coste. Para paliar el impacto de
esta novedad legislativa se adoptaron las siguientes
medidas: paralizar en enero de 2013 la actividad del 50%
de la cogeneracion y de la fabrica de fibra viscosa, y en
julio de 2013 el resto de actividad del grupo.

- El impacto de la Ley para la Sostenibilidad Energética
junto con los excesos de gravamenes de impuestos
medioambientales y las reducciones de margenes con
ajustes en los precios de venta, provocaron que el coste
de la plantilla fuera inasumible para el Grupo. Asi pues
las sociedades del Grupo, Sniace, Viscocel y Celltech,
presentaron un expediente de regulacion de empleo (en
adelante, el “ERE”) para un total de 326 empleados
durante un periodo de seis meses.
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2013

El 26 de junio las sociedades Sniace, Celltech y Viscocel
solicitaron el acogimiento al articulo 5 bis de la Ley
22/2003, de 9 de julio, Concursal (la “Ley Concursal”)

En julio de 2013 se amplio el ERE a la practica totalidad
de la plantilla del Grupo.

En Agosto de 2013 se produce la recepcion del 100% de
la EDARI que, desde entonces, se encuentra totalmente
disponible.

En septiembre de 2013, ante la falta de acuerdo con los
trabajadores el ERE se convirtio en Expediente de
Regulacion Temporal de Empleo (“ERTE”) en virtud del
cual estaba prevista la extincién en sucesivas fases de la
totalidad de los contratos de trabajo de las tres sociedades
implicadas en el ERE.

El 6 de septiembre los organos de administracion de
Sniace, Celltech y Viscocel acordaron presentar la solitud
de concurso voluntario.

El 9 de septiembre de 2013 la Comision Nacional del
Mercado de Valores (“CNMYV”) suspendi6 cautelarmente
y al amparo del Articulo 33 de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores (hoy regulado en el
articulo 80 del LMV), la negociacion en el Sistema de
Interconexion Bursatil de las acciones de Sniace.

En octubre de 2013, Sniace, Celltech, y Viscocel
presentaron solicitud de declaracion voluntaria de
concurso de acreedores.

El 17 de octubre de 2013, mediante auto de declaracion
de concurso emitido por el Juzgado de lo Mercantil Num.
2 de Madrid, se admitidé la solicitud de concurso
voluntario de acreedores de Sniace, Celltech, y Viscocel.

Las causas, hitos en la tramitacion, situacion actual y
demds informacion importante relativa al concurso de
acreedores de las citadas tres sociedades del Grupo se
desarrolla con mayor detalle a continuacion del presente
cuadro resumen.
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2014

En marzo de 2014 las sociedades del Grupo, Bosques de
Cantabria, S.A.U. (“Bosques de Cantabria”) y Bosques
2000, S.L.U. (“Bosques 2000”), presentaron solicitud de
declaracion voluntaria de Concurso de acreedores.

El 15 de abril de 2014, el Juzgado de lo Mercantil Num.
12 de Madrid admiti6 la solicitud de concurso voluntario
de acreedores de Bosques de Cantabria y de Bosques
2000. Este procedimiento fue tramitado junto con el
procedimiento de Sniace, Celltech y Viscocel de manera
coordinada con los autos de concurso 654/2013.

El 10 de julio se recibid notificacion de la sentencia de la
Audiencia Nacional que estim6 ajustado a derecho el
ERE.

En Octubre de 2014 se obtuvo la aprobacion del Acuerdo
Laboral para afrontar un escenario de reinicio de las
actividades del Grupo. Actualmente pendiente de entrar
en vigor. Tal y como se ha explicado en el apartado
1.1.1.5 de la Seccion de Factores de Riesgo, dicho
Acuerdo Laboral tiene un impacto directo en la reduccion
de costes laborales en relacion con aquellos que tenia el
Grupo con anterioridad a su aprobacion.

El 3 de diciembre de 2014 se produce la finalizacion de
la fase comun del concurso de Sniace, Celltech y
Viscocel y se declaraba abierta la fase de convenio.

El 26 de diciembre de 2014 se presenta en el juzgado de
lo Mercantil la propuesta de convenio a la que se
adjuntaba el plan de viabilidad del Grupo (en adelante, el
“Plan de Viabilidad del Convenio™) y un plan de pagos
(en adelante, el “Plan de Pagos™).

2015

El 26 de enero de 2015, la Administracion Concursal
emitio el informe de evaluacion del convenio propuesto
asi como del Plan de Pagos y Plan de Viabilidad del
Convenio en el que efectudé una evaluacion favorable de
los mismos.

Por auto de fecha 24 de febrero de 2015, en relacion con
las sociedades Bosques de Cantabria y Bosques 2000, se
acordo la apertura de la fase de liquidacion, declarandose
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disueltas las mismas.

El 23 de marzo de 2015 finaliz6 el plazo para la
presentacion de adhesiones por escrito a las propuestas de
Convenio formuladas por las mercantiles Sniace,
Celltech y Viscocel.

En fecha 28 de abril de 2015, se dictd Diligencia de
Ordenacioén en virtud de la cual se tuvieron por emitidos
los informes definitivos de la Administracion Concursal
de fecha 5 de marzo de 2015.

El 29 de mayo de 2015 el Juzgado de lo Mercantil Num.
2 de Madrid, mediante Decreto, dio cuenta de que se
habian alcanzado las mayorias necesarias para aprobar la
propuesta de convenio. Concretamente en el caso de
Sniace, se adhirieron acreedores que titulaban el 90,64%
de sus créditos ordinarios, mientras que en el caso de
Celltech y de Viscocel representaban el 89,90% vy el
86,36% de sus créditos ordinarios, respectivamente.

Con fecha 23 de septiembre de 2015 se dictd sentencia
aprobatoria del convenio por lo que Sniace, Viscocel y
Celltech se encuentran actualmente en fase de
cumplimiento de convenio cuyo Plan de Viabilidad
Actualizado plantea la Ampliacion de capital detallada en
el presente Documento de Registro.

Con fecha 30 de junio de 2015 la Junta General de
Accionistas aprob6 un aumento de capital por un importe
maximo de QUINCE MILLONES QUINIENTOS
NOVENTA Y OCHO MIL CUATROCIENTOS
TREINTA Y TRES EUROS CON CUARENTA
CENTIMOS  (15.598.433,40€) (¢l “Aumento de
Capital”). Actualmente el Aumento de Capital se
encuentra pendiente de ejecucion.

El Consejo de Administracion de Sniace, en sus
reuniones de fecha 31 de julio de 2015 y 24 de febrero de
2016, considerd conveniente actualizar los dos primeros
afios del Plan de Viabilidad del Convenio modificando
algunas de las hipotesis de partida estableciendo asi un
Plan de Viabilidad Actualizado (tal y como se define y
explica en el Capitulo 13 del presente Documento de
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Registro).

A continuacidn, por su importancia, se describe de manera pormenorizada, tanto
los motivos que originaron la necesidad de solicitar el concurso voluntario de
acreedores por parte de distintas sociedades del Grupo, como el propio
procedimiento concursal en el que éstas han estado incursas.

5.1.5.1 Motivos que propiciaron la insolvencia de las Sociedades y medidas
adoptadas

Los motivos, algunos ya apuntados, que propiciaron el estado de insolvencia de
Sniace, Celltech, Viscocel, Bosques de Cantabria y Bosques 2000
(conjuntamente, las “Sociedades”) pueden agruparse en:

- Nuevo régimen econdomico de las instalaciones de produccion eléctrica
mediante cogeneracion: las sucesivas modificaciones legislativas que
desde 2009 se venian produciendo con la finalidad de solucionar el
problema del “déficit tarifario” provocaron un evidente deterioro de la
solvencia de Sniace. En el Capitulo 6.3 del presente Documento de Registro
se resumen los impactos mas significativos de este proceso de reformas
legislativas en el sector energético los cuales, en resumen, se refieren a (i) la
creacion de un impuesto general a la produccioén de energia, equivalente al
7% sobre el valor de la produccioén (con un impacto estimado en la cuenta
de resultados del Grupo de entre 4 y 5 millones de euros de coste), y una
modificacion del tipo impositivo del impuesto especial sobre el gas y el
carbon, la introduccién del Céntimo Verde, tal y como este concepto se
define en el Capitulo 6.3 y la eliminacion de determinadas exenciones
previstas para determinados productos energéticos (con un impacto
estimado en la cuenta de resultados del Grupo de 4,5 millones de euros de
coste). El impacto global de esta reforma supuso un incremento de los
costes que, a la postre, resultd imposible de afrontar con los recursos
generados por el Grupo. En el caso de haber mantenido una actividad
normal, con la utilizacion del gas como materia prima de la cogeneracion, el
impacto estaba estimado un rango de 8,5 y 9,5 millones de euros anuales
aproximadamente. Con la finalidad de no incrementar las pérdidas y no
empeorar la situacion de tesoreria del Grupo, y en tanto en cuanto se
llevaban a cabo diversas acciones por el Gobierno de Cantabria para paliar
los efectos de las reformas legislativas, se procedid a paralizar en enero de
2013 la actividad del 50% de la cogeneracion y de la fabrica de fibra
viscosa, y en julio de 2013 se paralizo el resto de actividad del Grupo. Estas
acciones, finalmente, en su mayoria no pudieron llevarse a cabo. Debido a
lo anterior, tanto Sniace como sus filiales Celltech y Viscocel llevaron a
cabo diversos expedientes de regulacion de empleo para dar tiempo al
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Gobierno de Cantabria a llevar a cabo las medidas que se comprometid para
paliar los efectos de esta modificacion (expuestos en los Hechos Relevantes
de fechas 14 de junio de 2013, 12 de julio de 2013, 24 de julio de 2013 y 04
de octubre de 2013), mientras se estudiaba una reestructuracién del Grupo
que lo hiciera viable después de los repetidos incrementos de costes.

Excesos de gravamen en las liquidaciones por impuestos
medioambientales: la Administracion del Estado ha girado periddicamente
y durante afios liquidaciones por el canon de vertidos, el canon de control de
vertidos, el canon de regulacion y la tasa de explotacion de obras y
servicios, por importes muy elevados —mas de 3 millones de euros por
egjercicio-, las cuales han sido anuladas de forma reiterada por los tribunales
de justicia -segin diversos criterios basados en principios de
proporcionalidad entre la cuota tributaria y los indices de dafio ambiental
previstos en la ley, y que evitan el exceso de gravamen que una deficiente
regulaciéon normativa o su indebida aplicacion por las Administraciones
generan-, y que ponen de manifiesto que los tributos han sido
sistematicamente mal liquidados. Ello no obstante, mientras tanto, y hasta
que los tribunales han confirmado el importe definitivo de la liquidacion
correspondiente a cada periodo —afios después de la emision de las primeras
liquidaciones de cada ejercicio, e incluso después de haber tenido que ser
anuladas, cada una de ellas, hasta en 2 y 3 ocasiones-, el Grupo ha tenido
que hacer frente al pago de unos tributos en exceso liquidados, asumiendo,
ademads, importantes costes financieros y de formalizacion de las garantias
necesarias para obtener los aplazamientos/fraccionamientos de dicho pago.
A ello debe afadirse que la Administracion Autonémica procedio a la
liquidacién del canon de saneamiento, por un importe igualmente elevado —
entre 2,5 y 4 millones de euros por ejercicio-, incrementandose
considerablemente el importe a satisfacer por impuestos medioambientales,
al solaparse con la exigencia del canon de control de vertidos en diversos
ejercicios. En definitiva, el nivel de actividad de la empresa no se
correspondia con los importes inicialmente liquidados, importes a los que la
generacion de recursos del Grupo nunca ha podido hacer frente, pero cuya
exigibilidad se ha diferido, por efecto del aplazamiento y/o suspension, en
espera de la cuantificacion definitiva de la deuda, y haciendo que se haya
visto superada la capacidad de pago de la empresa. Entre los efectos
derivados de estos excesos de gravamen destaca la deuda de Sniace con la
Confederacion Hidrografica del Norte de Espafia/Cantdbrico y con el
Gobierno de Cantabria por estos impuestos analizadas en profundidad con
ocasion del procedimiento concursal.

Proyectos de inversion realizados: en los sectores en los que Celltech y
Viscocel operaban fue necesario que se incurriera en unas inversiones
importantes para poder cumplir con las exigencias en materia

- 64 -



medioambiental y, particularmente, para poder cumplir con los requisitos
para conseguir el otorgamiento por parte de la CMA de las AAI’s necesarias
para llevar a cabo sus actividades. La aparicion de las AAI’s vino
determinada por la normativa comunitaria aplicable en materia
medioambiental y su creacion supuso la desaparicion de las licencias de
actividad y los permisos medioambientales, por lo que todas las empresas
afectadas por esta normativa en Espafia tuvieron que solicitar las
correspondientes AAI’s para poder continuar con su actividad. Por tanto, de
manera ineludible, el Grupo tuvo que acometer las sefialadas inversiones
para poder obtener las referidas autorizaciones, incurriendo para ello en un
coste aproximado de 32 millones de euros (la mayor parte de los cuales,
24,4 millones de euros, fueron destinados a la construccion de la EDARI).
Estas inversiones y sus gastos de explotacion supusieron un incremento
importante de costes, con la consiguiente disminucién de los margenes de
explotacion.

Esta situacion llevo a que las Sociedades Sniace, Celltech y Viscocel solicitaran
el acogimiento al articulo 5 bis de la Ley Concursal y posteriormente a la
presentacion del concurso voluntario de acreedores tal y como se indica en el
cuadro de acontecimientos historico anterior.

Frente a los motivos que propiciaron la entrada en concurso, se han tomado
diferentes medidas para salir de esa situacion y para, en la medida de lo posible,
evitar que sucedan en el futuro. Entre ellas destacan:

- Por lo que se refiere al impacto del nuevo régimen econémico de las
instalaciones de produccion eléctrica mediante cogeneracion, ¢l Grupo
ha adoptado la decision de paralizar las turbinas de la Central de Gas y
producir energia eléctrica mediante cogeneracion con carbon. Con esta
medida se consigue minimizar el impacto del impuesto sobre el valor de la
produccion eléctrica, al pasar a una produccion de alrededor de 10Mwh,
cantidad que es la que precisa el Grupo para llevar a cabo su actividad
productiva, frente a los cerca de 90Mwh que se tenia anteriormente. Esto
supondria un previsible ahorro de entre 3,6 y 4,4 millones de euros en
relacion con el importe de dicho impuesto si se mantuviera la cogeneracion
con gas. Ademads también se minimiza el impacto de la subida del impuesto
de hidrocarburos, ya que la estimacion del impacto se reduce en un 90% con
la utilizacion de carbon en vez de gas natural lo cual supondrd un ahorro
estimado de 4,1 millones de euros anuales, en relacion con el importe de
dicho impuesto si se mantuviera la cogeneracion con gas. Los importes de
los impactos referidos en el presente aparatado se han calculado teniendo en
cuenta el volumen de produccion del Grupo a partir del momento en que la
actividad del mismo se haya reiniciado completamente, esto es, a partir de
la entrada en funcionamiento de la planta de produccion de fibra viscosa.
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Por lo que se refiere a los excesos de gravamen en las liquidaciones
giradas por impuestos medioambientales y a las inversiones necesarias
para el cumplimiento de la normativa medioambiental, en agosto de
2013 se produjo la recepcion final de la construccion de la EDARI, que
habia entrado en funcionamiento en su primera fase en enero de 2010 y en
su segunda fase en diciembre de 2012, estando operativa hasta el cese de
actividad de las plantas de produccion de celulosa y fibra. La principal
utilidad de la EDARI reside en la depuracion de los vertidos y en la
modificacion del punto de vertido que permite cesar los vertidos al dominio
publico hidraulico que se generan en el proceso productivo del Grupo. La
consecuencia de esta eliminacioén de los vertidos fue que el Grupo dejé de
tener la obligacion de abonar los canones por vertidos asociados a los
mismos por un importe aproximado de entre 3 y 4 millones de euros anuales
que era el importe abonado por este concepto antes de la entrada en
funcionamiento de la EDARI. Dicho ahorro se seguird manteniendo una vez
se reinicie la actividad.

Por otro lado, por lo que se refiere a la depuracion de los residuos, la
EDARI posibilita la reduccion de los costes soportados por el Grupo en
concepto de canon de saneamiento de entre el 75% y el 80% sobre el
importe de dichos costes durante los tltimos afios de actividad normal del
Grupo antes de la entrada en funcionamiento de la EDARI, los cuales se
situaban en una horquilla de entre 2,5 y 4 millones de euros anuales. Ello es
debido, fundamentalmente, a la disminucion del caudal de vertido, que fue
bajando seglin se fueron poniendo en marcha las instalaciones de la EDARI.
De conformidad con el volumen de produccion previsto en el Plan de
Viabilidad Actualizado, y con la construccién de la EDARI ya totalmente
finalizada, el importe anual del canon de saneamiento que tendria que
abonar el Grupo una vez se reinicie por completo su actividad seria de 0,6
millones de euros, lo que supondria una reducciéon sobre los importes
sefalados anteriormente de entre 1,9 y 3,4 millones de euros anuales.

Por lo que se refiere a los ERE’s y el cese de la actividad, el Plan de
Viabilidad Actualizado refleja cambios en la estructura de produccion de las
fabricas del Grupo que permitiran mejorar la produccién con unos recursos
mucho menores de mano de obra, asi como la adecuacion del resto de mano
de obra en toda la estructura del mismo. De cara a conseguir este objetivo el
Grupo ha suscrito el Acuerdo Laboral con el comité de empresa. Este
Acuerdo Laboral supone una pieza clave en el Plan de Viabilidad tal y como
se ha explicado en la Seccidbn Primera del presente Documento.
Actualmente se encuentra pendiente de su entrada en vigor. El Acuerdo
Laboral tiene un impacto directo en la reduccién de costes laborales en
relacion con aquellos que tenia el Grupo con anterioridad a su aprobacion,
tanto por (i) la reduccion en numero de personas empleadas (un 40%
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aproximadamente del total de la plantilla antes del Acuerdo Laboral, lo que
supone una reduccion de 208 empleados); como por (ii) la reduccion de los
costes unitarios (superior al 15% en relacion con los costes existentes con
anterioridad a la aprobacion del Acuerdo Laboral). La entrada en vigor del
Acuerdo Laboral supondria una reduccion estimada de los costes de
personal de 6 millones de euros si lo compardsemos con la estructura de
costes del ejercicio 2012, tltimo afio de actividad normal del Grupo.

5.1.5.2 Procedimiento Concursal

Como ya se ha indicado, en octubre de 2013, Sniace, Celltech y Viscocel y, més
tarde, Bosques de Cantabria y Bosques 2000, presentaron sus respectivas
solicitudes de declaracion voluntaria de Concurso de acreedores.

El 17 de octubre de 2013, mediante auto de declaracion de concurso emitido por
el Juzgado de lo Mercantil Num. 2 de Madrid, se admitié la solicitud de
concurso voluntario de acreedores de Sniace, Celltech, y Viscocel, vy,
posteriormente, el 15 de abril de 2014, el Juzgado de lo Mercantil Nim. 12 de
Madrid admitié la solicitud de concurso voluntario de acreedores de Bosques de
Cantabria y de Bosques 2000. Ambos procedimientos fueron tramitados de
manera coordinada con los autos de concurso 654/2013.

Respecto de las mercantiles Sniace, Celltech y Viscocel se designd como
Administracion Concursal, ex Art. 27 bis de la Ley Concursal (en vigor en dicho
momento), por Auto de fecha 17 de octubre de 2013:

- Al Banco Sabadell, S.A. entre los acreedores, quien propuso por su cuenta a
D. José Luis Ramos Fortea, quien acepto el cargo en fecha 24 de octubre de
2013;

- A propuesta de la CNMV, la Agrupacion de Interés Econdmico “FTI
Consulting Spain, S.L. - Penta Legis, S.L.P. - Penafort Legal y Financiero,
S.L. - Audalia Auditores, S.L., A.LLE.”, quien acept6 el cargo en fecha 6 de
noviembre de 2013, representada por D. Pere Vilella Xampeny.

La Administracion Concursal presento los informes relativos a los articulos 74 y
75 de la Ley Concursal de las mercantiles Sniace, Celltech y Viscocel el 19 de
marzo de 2014.

Respecto de las mercantiles Bosques de Cantabria y Bosques 2000, por Auto de
declaracion de concurso de fecha 15 de abril de 2014 se nombrdé como
Administrador Concursal a D. José Luis Ramos Fortea quien aceptd su cargo
con fecha 24 de abril de 2014.
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Por su parte, el 24 de junio de 2014 se presentaron los informes relativos a los
articulos 74 y 75 de la Ley Concursal correspondientes a las mercantiles
Bosques de Cantabria y Bosques 2000.

En el transcurso del concurso voluntario de acreedores de la Sociedad, en fecha
3 de diciembre de 2014, se dictd Auto por el Juzgado de lo Mercantil Num. 2 de
Madrid en virtud del cual se acordaba declarar, a peticion de la Administracion
Concursal, la finalizacién de la fase comtn del concurso de Sniace, Celltech y
Viscocel habida cuenta que las impugnaciones presentadas frente al informe
provisional emitido por la propia Administraciéon Concursal afectaban a menos
del 20% del activo y del pasivo de las concursadas.

Asimismo, dicha resolucion judicial acordé abrir la fase de convenio y tramitar
la misma por via escrita de conformidad con los articulos 111.2 y 115 bis de la
Ley Concursal.

En virtud del Auto dictado en fecha 3 de diciembre de 2014, por el que se
determinaba la finalizacion de la fase comun y se declaraba abierta la fase de
convenio, dada la tramitacion escrita del mismo, las mercantiles Sniace, Celltech
y Viscocel disponian de un mes para presentar la propuesta de Convenio.

El Consejo de Administracion de las concursadas finalizo el trabajo de
elaboracion de una tnica propuesta de convenio (la “Propuesta de Convenio”),
a la que se adjuntaba el Plan de Viabilidad del Convenio y el Plan de Pagos que
fue presentada ante el Juzgado de lo Mercantil en fecha 26 de diciembre de
2014.

Como es preceptivo, el 26 de enero de 2015, los Administradores Concursales
emitieron el informe de evaluacion del convenio propuesto asi como del Plan de
Pagos y Plan de Viabilidad del Convenio en el que efectuaron una opinioén
favorable de los mismos.

En concreto, las principales conclusiones que la Administracion Concursal
presentd en la evaluacion de la Propuesta de Convenio de Sniace, Celltech, y
Viscocel fueron las siguientes:

1. El Plan de Viabilidad del Convenio presentado por las concursadas
recoge y analiza todos los parametros y recursos relevantes para la
financiacion y desarrollo de las actividades productivas y comerciales de
las Concursadas.

il. El Plan de Viabilidad del Convenio se basa: (i) en determinadas premisas
(descritas brevemente en Capitulo 13 del presente Documento de
Registro) cuya concurrencia es inexcusable para la reanudacion de la
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iii.

1v.

actividad y, (ii) en determinadas estimaciones y proyecciones relativas al
comportamiento futuro de variables decisivas para el cumplimiento del
Plan de Pagos.

La Administraciéon Concursal modifico algunas de las estimaciones
realizadas por la Compania, sometiéndolas a distintos analisis de
sensibilidad. Estas consistieron en la actualizacion del tipo de cambio $/€
a los parametros actuales; la introduccion de la inflacién en costes; el
servicio de deuda vinculada a la financiacion externa y de circulante; y la
introduccion del efecto impositivo en los flujos de caja a los efectos de
realizar sus propios analisis del mismo.

Los analisis de sensibilidad realizados por la Administracién Concursal
permitieron alcanzar las siguientes conclusiones:

Si las condiciones de mercado se comportan en linea con el Plan de
Viabilidad del Convenio, se podria cumplir el Plan de Pagos
independientemente de la adhesion de los acreedores a cualquiera de
las tres alternativas de pagos recogidas en la Propuesta de Convenio.

Si el precio de la celulosa se comporta en linea con el indice de
referencia del algodon, habria una alta probabilidad de que el Plan de
Pagos se cumpliese, si bien seria necesario contar con operaciones
adicionales para cubrir eventuales situaciones de iliquidez. Este
escenario junto con las operaciones adicionales permitiria también que
todos los acreedores se adhieran a las alternativas de pago I y II
descritas mas adelante.

Si se produjese el 50% de la variacion de precios de venta de celulosa
y viscosa en la que se basa el Plan de Viabilidad, el Plan de Pagos
seria de dificil cumplimiento, con previsiones de caja ajustadas a
partir de 2020, si bien en el caso de que todos los acreedores se
adhiriesen a las propuestas de pagos de convenio II o III a las que se
hace referencia mas adelante las probabilidades aumentarian dado que
las situaciones de iliquidez podrian, aparentemente, ser cubiertas con
operaciones adicionales.

Por otra parte, la Administracion Concursal en el momento de emitir el
informe de evaluacion del Plan de Viabilidad del Convenio identifico,
teniendo en cuenta las hipotesis asumidas para la elaboracion del mismo,
las siguientes oportunidades que, en caso de concretarse, tendrian un
impacto positivo en la generacion de recursos del Grupo por lo que
facilitarian el cumplimiento del Plan de Pagos incorporado a la Propuesta
de Convenio. Esas oportunidades que identifico la Administracion
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Concursal son las siguientes: 1) Mejora del precio de venta de energia
respecto al estimado en el Plan de Viabilidad del Convenio; y ii)
Previsible mejora en la financiacién de los proveedores, la cual se
establecié en 0 dias durante el primer ano de vigencia y 30 dias durante
el segundo en el Plan de Viabilidad del Convenio, frente a los estdndares
de mercado, que se sitiian entre 30-60 dias. Adicionalmente, aunque no
fue contemplado por las concursadas en el Plan de Viabilidad del
Convenio, se facilitdé informacion a la Administracion Concursal que
permitia prever, en caso necesario, la posible generacién de recursos
adicionales mediante ventas de activos no estratégicos a los que se ha
hecho referencia en el apartado 1.1.2 de la Seccion I (“Factores de
Riesgo”) y que se incluyen igualmente el Capitulo 13.1 del presente
Documento de Registro. A fecha del presente Documento, y dado que la
actividad del Grupo continta paralizada, no ha sido posible verificar el
cumplimiento de las hipotesis del Plan de Viabilidad del Convenio sobre
las que la Administraciéon Concursal detectd un posible margen de
mejora para el Grupo en relacion con lo inicialmente previsto en dicho
Plan.

La Propuesta de Convenio de Acreedores evaluada favorablemente por la
Administracion Concursal contenia las alternativas y el calendario de devolucion
de deuda que a continuacidon se describen. Dicha Propuesta de Convenio de
Acreedores resultaria de aplicacion, en caso de ser aprobada, a: (i) los acreedores
ordinarios y subordinados, respecto de los créditos que fuesen anteriores a la
declaracion del concurso; (ii) a los acreedores titulares de créditos con privilegio
especial o general que votasen a favor de la misma o si su firma o adhesion a la
Propuesta computase como voto favorable; y (iii) a los acreedores titulares de
créditos con privilegio especial o general que se adhiriesen a la Propuesta antes
de la declaracion judicial de su cumplimiento.

- Titulares de Créditos Ordinarios:

Propuesta de pago I: Los titulares de los créditos ordinarios que se
acogiesen a esta propuesta verian reducido su crédito en un 50%,
realizandose el pago del 50% restante con dos afios de carencia a contar
desde la firmeza de la aprobacion judicial del convenio, y una espera
posterior de siete afios, sin devengo de intereses, y con el siguiente
calendario: Afio 3 = 5%, Ano 4 = 10%, Ano 5 = 10%, Ao 6 = 15%,
Afo 7 = 15%, Afio 8 =20%, Afio 9 =25%.

Propuesta de pago II: Los titulares de estos créditos ordinarios verian su
cuantia reducida en un 90%, pagandose el 10% restante en el Afio 3.
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= Propuesta de pago III: Esta propuesta tenia caracter alternativo a las
anteriores, y suponia la conversion del crédito ordinario en un Préstamo
Participativo. Este préstamo generaria un interés variable en funcion del
beneficio obtenido por el Grupo Sniace. Se destinaria a su amortizacion
el 33% del cash flow consolidado libre de caja, prorrateandose si fuera
necesario. Llegado el Afio 11, si no se hubiera amortizado todo el
principal, se amortizaria en cinco cuotas iguales en los cinco afios
siguientes.

Titulares de Créditos Subordinados: le eran de aplicacion las mismas
Propuestas que a los titulares de Créditos Ordinarios, comenzando los pagos
una vez se hubiera terminado el pago del resto de Crédito ordinarios y
privilegiados, es decir, a partir del afio 10 a contar desde la firmeza de la
aprobacion judicial del convenio.

Tanto en el caso de los titulares de créditos ordinarios como los
subordinados vinculados por el Convenio que no hubiesen ejercitado opcion
alguna entre las diferentes alternativas de pago en el plazo sefialado, se
establecia que dichas deudas serian asignadas automaticamente a la
alternativa Il

Titulares de Créditos con privilegio general y/o especial (en caso de que se
adhiriesen a la Propuesta de Convenio):

= Sus créditos se abonarian integramente, no siendo reducidos en cuantia
alguna, si bien, sin perjuicio de las particularidades de cada acreedor, la
linea propuesta por las Sociedades para atender a dichos créditos
consistia en el pago de los mismos en un plazo de cinco afios a contar
desde la firmeza de la aprobacion judicial del convenio con devengo de
intereses (Euribor a 12 meses mas 100 puntos basicos) y en atencion al
siguiente calendario: Afio 1 = 5%, Ao 2 = 10%, Afio 3 = 15%, Ao 4
=25% y Afio 5 =45%,

La Propuesta de Convenio de Acreedores presentada por Sniace, Celltech y
Viscocel no preveia la realizacién de ninguna operacion corporativa consistente
en una modificacidon estructural societaria, es decir, fusiones, escisiones o
cesiones globales de activo y pasivo, transformaciones o traslado internacional
del domicilio social.

Por lo que se refiere al Plan de Viabilidad del Convenio (que consta en la pagina
web del Grupo www.sniace.com y que fue incluido como anexo a la Propuesta
de Convenio) se asienta en un eje fundamental: las sinergias que se reportan
entre si los negocios de celulosa (Celltech), fibra (Viscocel) y energia (Sniace).
Estas sinergias hacen que, s6lo bajo la hipdtesis esencial de que las tres
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sociedades en funcionamiento den los resultados previstos de forma conjunta, se
podria cumplir con el Plan de Viabilidad del Convenio y el Plan de Pagos
propuesto.

Dicho Plan de Viabilidad del Convenio, junto con su version actualizada que se
resume en el Capitulo 13 del presente Documento de Registro, contempla:

i. La apertura de la fabrica de celulosa (Celltech), en su contexto actual
durante el mes de junio de 2016;

ii. la realizacion de determinadas inversiones en la fabrica de fibra
(Viscocel), por un importe global aproximado de 7,4 millones de euros (de
los que 6,4 millones de euros se ejecutarian durante los nueve primeros
meses a contar desde el momento en que finalicen los trabajos
preparatorios para el reinicio de la actividad, sin perjuicio de que la salida
de tesoreria asociada a esta primera parte de la inversion se produciria
durante los dos primeros afios del Plan de Viabilidad Actualizado, y un
millon de euros adicional se invertiria a partir del segundo afio del
arranque en la planta de produccion de fibra viscosa), encaminada eliminar
las tres lineas de produccion mas obsoletas (snias) y potenciar las otras dos
lineas (chemtex), con la transformacién de la maquina de hilado horizontal
por hilado vertical, aumentando ademas la longitud de las maquinas para
albergar mas posiciones con los objetivos que se explican en el Capitulo
13.1;

iii. La generacion de vapor mediante la central de carbdn (tal y como ésta se
define mas adelante), obviando asi muchos de los efectos generados por el
nuevo marco legislativo del sector eléctrico que afectd, y contintia
afectando, de manera fundamental a las instalaciones de produccion
eléctrica;

iv. Una rebaja de costes importante, al eliminar antiguas lineas en fibra, lo
cual supondra una reduccion estimada de 5 millones de euros de costes
fijos respecto a los mismos costes de los afios 2011 y 2012 (véase Capitulo
13 de este Documento de Registro); y

v. Una reduccién importante en los costes de personal, partiendo del Acuerdo
Laboral alcanzado en octubre de 2014 y que supone una rebaja tanto en
numero de personas como en los costes unitarios en las proporciones e
importes que se han descrito anteriormente en el presente apartado.

Respecto de las mercantiles Bosques de Cantabria y Bosques 2000, a peticion de
las mismas, por medio de Auto de fecha 24 de febrero de 2015 se acord6 abrir la
fase de liquidacion, declardndose disueltas las mismas.
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En fecha 28 de abril de 2015, se dictd Diligencia de Ordenacion en virtud de la
cual se tuvieron por emitidos los informes definitivos de la Administracion
Concursal de fecha 5 de marzo de 2015.

En los respectivos informes definitivos de la Administracion Concursal de fecha
28 de abril de 2015 se reflejaba un superavit patrimonial en Sniace de 16,1
millones de euros, en Celltech de 6,9 millones de euros y un déficit patrimonial
de 20,5 millones de euros en Viscocel. Si no se tienen en cuenta los importes de
las deudas con entidades financieras que figuran duplicadas en las sociedades
del Grupo por ser garante y deudor principal entre si distintas sociedades del
mismo, el superavit patrimonial se incrementaria en Sniace en 6,3 millones de
euros, en Celltech en 5,5 millones de euros y en Viscocel el déficit patrimonial
disminuiria en 11,7 millones de euros (“Superavit / (Déficit) Ajustado”). Todo
lo anterior se resume en el siguiente cuadro:

Sniace | Celltech | Viscocel
Total Masa Activa 136,4 38 19,3
Créditos concursales
Créditos Privilegio Especial 26,7 1,2 0,8
Créditos Privilegio General 9,7 4.4 4,0
Créditos Ordinarios 64,5 16,8 16,8
Créditos Subordinados 19,4 8,7 18,2
Total Masa Pasiva 120,3 31,1 39,8
Superavit / (Déficit) 16,1 6,9 (20,5)
Superavit / (Déficit) Ajustado 22,4 12,4 (8,8)

Con posterioridad a la emision de los textos definitivos por la Administracion
Concursal, algunas Administraciones Publicas han emitido certificados de deuda
con alguna variacién en los importes de los créditos privilegiados que titulan
respecto a la cifra recogida en los citados textos definitivos, por lo que el
montante global de los créditos privilegiados se ha situado en 48 millones de
euros.

Al margen de los créditos reconocidos en el seno del concurso, en los citados
informes definitivos se sefiala la existencia de créditos contingentes por los
siguientes importes (datos en millones de euros):
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Sniace Celltech Viscocel| Total

Créditos Contingentes
Acreed. Laborales
(Priv. Gen.) 0,3 0,4 0,8 1,5

Acreed. Laborales
(Ordinarios) 4,5 5,7 5,8 16,0
Resto Acreedores
(Ordinarios) 8,6 8,6 5,7 22,9
Total Créditos
Contingentes 13,4 14,7 12,3 40,4

En relacion con estos créditos contingentes es oportuno sefialar lo siguiente:

1. Créditos contingentes referidos a acreedores laborales: tal y como se
ha explicado en el apartado de Factores de Riesgo del presente Documento
Registro (Seccion 1), en septiembre de 2013 ante la falta de acuerdo con
los trabajadores, el ERE en el que se encontraban inmersas varias
sociedades del Grupo, se convirti6 en expediente en virtud del cual estaba
prevista la extincion en sucesivas fases de la totalidad de los contratos de
trabajo de Sniace, Viscocel y Celltech. Tal y como se indica en el apartado
1.1.5 de la citada Seccion I (“Factores de Riesgo™) y en el Capitulo 20.8
del presente Documento de Registro, se encuentra pendiente de resolucion
por parte del Tribunal Supremo el recurso de casacion presentado por la
representacion de los trabajadores en el seno del procedimiento de
conflicto colectivo 463/2013 tras haber resuelto la Audiencia Nacional que
el ERE es ajustado a derecho ante las impugnaciones al mismo realizadas
por el 90% de los trabajadores afectados. Esta previsto que dicho recurso
se resuelva por la transaccion judicial que posibilitara la entrada en vigor
del Acuerdo Laboral, lo que tendrd lugar una vez cumplidas las
condiciones suspensivas contenidas en el mismo y pendientes de
verificacion. La no verificacion de las condiciones suspensivas pendientes
y, por tanto, la no entrada en vigor del Acuerdo Laboral supondria que el
Tribunal Supremo deberia entrar a resolver el recurso de casacion
ordinario interpuesto contra el ERE por la representacion de los
trabajadores. Actualmente, en tanto en cuanto se cumplen las condiciones
suspensivas referidas y se realiza la transaccion oportuna ante el Tribunal
Supremo, tras haberse reanudado las actuaciones relativas al recurso
interpuesto con fecha 15 de marzo de 2016, el procedimiento se encuentra
pendiente de deliberacion, votacion y fallo por parte de dicho Tribunal
para lo cual se ha fijado como fecha el proximo 18 de mayo de 2016. En
funcion del sentido de la decision del Tribunal Supremo al entrar a
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ii.

resolver dicho recurso, el Grupo se podria encontrar ante los siguientes
escenarios:

a. Que el Tribunal Supremo confirmase la sentencia de la Audiencia
Nacional y, por tanto, considerase que el ERE se ajusta a derecho. En
tal caso deberian resolverse las demandas de despido individuales
suspendidas en los Juzgados de lo Social de Santander y Madrid. En
funcion del sentido de la resolucion de las demandas individuales se
plantean, a su vez, dos escenarios adicionales:

Si las demandas individuales fuesen desestimadas se confirmaria la
extincion de los contratos de trabajo de las sociedades afectadas por
el ERE teniendo el Grupo que hacer frente al pago de 9,2 millones
de euros. En este supuesto, se extinguirian la totalidad de los
contratos laborales de Sniace, ni Viscocel ni Celltech por lo que
ninguna de estas sociedades dispondria de los recursos humanos
necesarios para retomar su actividad, por lo que se deberia contratar
personal para llevar a cabo la puesta en marcha.

Si los Juzgados de lo Social estimasen las demandas, los despidos
serian considerados improcedentes lo que supondria la obligacion
del Grupo de indemnizar a los trabajadores conforme al articulo 56
del Real Decreto Legislativo 2/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Estatuto de los Trabajadores
(el “Estatuto de los Trabajadores™), lo que supondria un coste de
27,2 millones de euros en concepto de indemnizaciones.

Que el Tribunal Supremo declarase nulo el ERE. En este caso, se

deberia readmitir por parte de las sociedades del Grupo afectadas a los
533 trabajadores implicados con obligacion de pago de los salarios
atrasados y sus cotizaciones, lo cual se estima que implicaria una
obligacion de pago de 31 millones de euros.

Resto de créditos contingentes: el resto de créditos contingentes, a favor
de las entidades financieras, tienen su origen en las garantias prestadas por
las sociedades del Grupo entre si en el marco de polizas de crédito de
grupo y por la existencia de lineas de coberturas de avales.

El plazo para la presentacion de adhesiones por escrito a las Propuestas de
Convenio formulada por las mercantiles Sniace, Celltech y Viscocel finalizo el
23 de marzo de 2015.

A este respecto, el Juzgado de lo Mercantil Num. 2 de Madrid, mediante Decreto
dictado el 29 de mayo de 2015, comunic6d el siguiente computo de las

adhesiones:
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- Respecto de la mercantil Sniace, se adhirieron acreedores que titulaban
53.285.194 euros de crédito ordinario, lo que suponia el 90,64% de la
totalidad de los mismos;

- Respecto de la mercantil Celltech, se adhirieron acreedores que titulaban
15.070.499,25 euros de crédito ordinario, lo que suponia el 89,90% de la
totalidad de los mismos;

- Respecto de la mercantil Viscocel, se adhirieron acreedores que titulaban
14.475.860,42 euros de crédito ordinario, lo que suponia el 86,36% de la
totalidad de los mismos.

Asi pues, en virtud de dicho computo, ex articulo 124 de la Ley Concursal, se
dieron las mayorias suficientes para aprobar la propuesta de Convenio al haberse
superado el 50% minimo de los créditos ordinarios en cada uno de los tres
citados concursos que se tramitaron acumuladamente.

La Propuesta de Convenio de acreedores presentada por Sniace, Celltech y
Viscocel no prevé la realizacion de ninguna operacion corporativa consistente en
una modificacion estructural societaria, es decir, fusiones, escisiones, cesiones
globales de activo y pasivo, transformaciones o traslado internacional del
domicilio social. No obstante, debido a la pérdida de actividad de alguna de las
sociedades del Grupo se podra proceder en el futuro a una reestructuracion del
mismo, acordando la disolucion y liquidacion de algunas de las sociedades (por
ejemplo sociedades pertenecientes al Segmento Otros tal y como este se define
en el Capitulo 6 del presente Documento, proyectos de energias renovables).
Actualmente se encuentran en fase de liquidacion las mercantiles Sniace
Energia, S.L., Bosques 2000 y Bosques de Cantabria.

Con fecha 23 de septiembre de 2015 se dictd sentencia en virtud de la cual se
aprobo el convenio de acreedores por lo que Sniace se encuentra actualmente en
fase de cumplimiento de convenio cuyo Plan de Viabilidad Actualizado plantea
la necesidad de la ejecucion del Aumento de Capital en los términos aprobados
por la Junta General de Accionistas celebrada el 30 de junio de 2015.

5.2 Inversiones.

5.2.1 Descripcion, (incluida la cantidad) de las principales inversiones de la
Sociedad por cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacion
financiera historica hasta la fecha del documento de registro.

-76 -



522

A continuacidn se detallan las principales inversiones realizadas por la Sociedad
en los ejercicios a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014
y 2015 y hasta la fecha del presente Documento de Registro.

2012.-

Las inversiones realizadas en el inmovilizado material durante el ejercicio 2012
ascendieron a 4,7 millones de euros y se refieren principalmente a:

— Inversion destinada a la segunda y ultima fase de construccion de la EDARI
con una inversion de 1,4 millones de euros.

— Inversiones en el Segmento de energia por importe de 627 miles de euros.

— Inversiones para la mejora de la calidad del aire por 617 miles de euros.

2013.-

Las inversiones realizadas en el inmovilizado material durante el ejercicio 2013
ascendieron a 9,3 millones de euros y se refieren principalmente a:

— Inversion destinada a la segunda y ultima fase de construccion de la EDARI
con una inversion en este ejercicio de 9 millones de euros, de manera que, la
inversion total en este activo ascendio a 24,4 millones de euros. Desde
agosto de 2013 la EDARI se encuentra finalizada estando, desde entonces,
plenamente disponible sin necesidad de inversion adicional alguna.

Tal y como ya se ha explicado en el Capitulo 5.1.5 del presente Documento
de Registro, esta inversion supone un hito dentro de la historia del Grupo y
en la consecucion de sus objetivos medioambientales.

2014-2015y 2016.-

Durante los ejercicios 2014, 2015 y 2016 (hasta la fecha de presentacion del
presente Documento) no se han realizado adiciones de inmovilizado material
pues el Grupo no ha tenido actividad alguna.

Descripcion de las inversiones principales de la Sociedad actualmente en
curso, incluida la distribucion de estas inversiones geograficamente
(nacionales y en el extranjero) y el método de financiacion (interno o
externo).

No existe ninguna inversion en curso.
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6.

Informacion sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las
cuales sus organos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes.

Aunque hay inversiones previstas en el Plan de Viabilidad Actualizado tal y
como se ha descrito en el Capitulo 5.1.5, no existe ninguna inversion sobre la
cual se hayan adoptado compromisos firmes.

DESCRIPCION DE SNIACE.

6.1 Actividades principales de la Sociedad.

6.1.1

Descripcion y factores clave relativos al caracter de las operaciones de la
Sociedad y de sus principales actividades, declarando las principales
categorias de productos vendidos y/o servicios prestados en cada ejercicio
durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica.

Sniace es la sociedad matriz del Grupo Sniace.

El articulo 2 de los Estatutos Sociales de Sniace (el “Texto Refundido de los
EESS” o los “Estatutos Sociales”, indistintamente) sefiala lo siguiente en
relacion con el objeto social de la Sociedad:

“Articulo 2°- La Sociedad tendra por objeto:

La prestacion de servicios de asesoramiento técnico, financiero, contable,
comercial, fiscal, juridico, asi como los servicios de gestion en relacion con el
desarrollo y ejecucion de estrategias generales y politicas empresariales de las
entidades participadas; la explotacion por cualquier titulo de terrenos
forestales; la produccion y venta de pasta mecanica y papeles de todas clases;
la produccion y venta de pastas quimicas blanqueadas solubles y papeleras y
lejias concentradas, la produccion y venta de fibras artificiales y sintéticas, la
produccion y venta de sulfato sodico y carboximetilcelulosa; la organizacion y
explotacion de actividades y negocios que guarden relacion con la promocion,
realizacion de estudios, proyectos, ingenierias, adquisicion de componentes,
integracion, montaje, mantenimiento, operacion y comercializacion de los
productos energéticos que se obtengan de las instalaciones que promuevan la
utilizacion de fuentes de energias renovables o no, mejoras de eficiencia
energética en procesos industriales.

La Sociedad podra desarrollar las actividades directa o indirectamente
relacionadas con su objeto social tanto por cuenta propia como por cuenta
ajena, por si misma, o mediante la creacion o participacion en el capital social
de otras sociedades mercantiles de objeto social idéntico o andlogo.
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Asimismo, tendra por objeto la realizacion de cualesquiera otros actos de mera
administracion o disposicion que sean necesarios para la consecucion de objeto
principal antes referido.

Quedan excluidas del objeto social totas aquellas actividades para cuyo
egjercicio la ley exija requisitos especiales que no queden cumplidos por esta
Sociedad. Si las disposiciones legales exigiesen para el ejercicio de algunas de
las actividades comprendidas en el objeto social algun titulo profesional, o
autorizacion administrativa, o inscripcion en Registros Publicos, dichas
actividades deberdan realizarse por medio de persona que ostente dicha
titularidad profesional y, en su caso, no podran iniciarse antes de que se hayan
cumplido los requisitos administrativos exigidos.”

El siguiente grafico describe el proceso productivo del Grupo:

I] Co-producto: Ligninas > Lignotech

Mader
é Celulosa I] 60% Hojas de celulosa > Mercado
[40% > viscoss vereado
Papilla

Energia
&
EDARI

NOTA: Energia & EDARI son los servicios de suministro de vapor y depuracion de
vertidos que la matriz Sniace presta a las filiales.

La actividad del Grupo con anterioridad a la declaracion del concurso (aio
2012) podia dividirse en cuatro segmentos, los cuales se describen a
continuacion. Con caracter previo, se presenta un cuadro resumen de la
distribucion de la cifra de negocios consolidada del Grupo entre estos
segmentos, y, dentro de los mismos, por lineas de actividad en el ejercicio 2012
comparada con la distribucidn prevista para el ejercicio 2017 en el cual ya estara
en funcionamiento el Segmento de Fibra Viscosa de conformidad con el Plan de
Viabilidad Actualizado.
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2012 2017
Segmento Millones % s/ Millones % s/
de € Total de € Total
Seg. Celulosa 33,5 26,4% 43,0 46,0%
Celulosa 27,5 21,7% 36,9 39,5%
Lignina 6,0 4,7% 6,1 6,5%
Seg Fibra Viscosa 40,8 32,2% 47,4 50,6%
Fibra Viscosa 40,8 32,2% 47,4 50,6%
Seg. Energético 51,6 40,7% 3,2 3,4%
Comercializacion Energia 51,6 40,7% 3,2 3,4%
Seg. Otros 0,8 0,7% 0,00 0,0%
Otros 0,8 0,7% 0,00 0,0%
Total 126,7 100,0% 102,7 100,0%

Asimismo, se presenta un cuadro con la distribucion de la plantilla en el afio
2012 comparada con la plantilla objetivo contenida en el Plan de Viabilidad
Actualizado por Segmentos:

Plan
Ano Viabilidad
2012 Actualizado | Diferencia

Seg. Celulosa 153 117 -36
Seg. Fibra 190 140 -50
Seg. Energético 45 21 -24
Seg. Resto 146 48 -98
Total 534 326 -208

A continuacién se describen los cuatro segmentos en los que se podia dividir la
actividad del Grupo en el afio 2012

- Segmento Celulosa: en su fabrica de Torrelavega (Cantabria), el Grupo
Sniace, a través de su filial Celltech, producia pasta de celulosa partiendo de
madera de eucalipto como materia prima, a través de un proceso quimico en
el que se separan los dos principales componentes de la madera: celulosa y
ligninas.

Alrededor del 20% de media anual de las compras de la madera necesaria
para llevar a cabo la produccion de celulosa provenia de los bosques que el
Grupo Sniace explotaba en consorcio, tanto con multiples ayuntamientos de
Cantabria como con entidades privadas. El otro 80% se compraba a
proveedores locales, aunque, en funcién del afio y de los precios de la
madera, se llegd a importar hasta un 30% de la madera.

- 80 -



Dado que las sociedades del Grupo que se encargaban de la gestion forestal
y del aprovisionamiento de parte de la madera que el Grupo necesitaba para
su proceso industrial (aproximadamente el 20%) se encuentran en fase de
liquidacion, en el momento en que se inicie la actividad, la totalidad de la
madera serd adquirida de terceros. En este sentido, estd previsto seguir
contando con los mismos proveedores locales que suministraban la madera
durante los ltimos afios de actividad normal.

La capacidad de produccion anual de celulosa es de unas 66.000
toneladas/ano. Aproximadamente un 60% se vendia en forma de hojas secas
directamente al mercado, exportando la practica totalidad de la produccion.
El 40% restante se usaba como materia prima para la produccion de fibra
viscosa a través de Viscocel, sociedad filial del Grupo Sniace.

La principal aplicacion de la celulosa fabricada por Celltech es la
produccion de fibra de viscosa cortada, que, a su vez, es materia prima para
aplicaciones textiles, de higiene personal y médico sanitarias.

Otras aplicaciones también importantes aunque de menor volumen de
fabricaciéon son el celofan, esponjas, Carboximetilcelulosa (“CMC”) o
polimeros de moldeo.

Como se ha comentado, durante su proceso de produccion, Celltech
separaba la lignina de la celulosa para posteriormente concentrarla. E1 100%
de la lignina concentrada producida se vendia a la sociedad participada en
un 40% por el Grupo, Lignotech Ibérica, S.A. (“Lignotech™) para que la
utilizase como materia prima para la produccion de lignosulfonatos en base
a un acuerdo a largo plazo. Lignotech posteriormente comercializaba esos
lignosulfatos. Gracias a sus caracteristicas aglomerantes los lignosulfonatos
tienen aplicaciones como aditivos en hormigones, materiales ceramicos,
piensos compuestos, etc. El restante 60% del capital social de Lignotech es
titulado por uno de los mayores grupos a nivel mundial dedicado al negocio
de la lignina, el Grupo noruego Borregaard (el “Grupo Borregaard”).

Durante el tltimo afio de funcionamiento normal del Grupo (2012), la cifra
de negocios que representaba la comercializacion de la lignina ascendi6 a 6
millones de euros. En relacion con las previsiones incluidas en el Plan de
Viabilidad Actualizado, teniendo en cuenta que la produccion de fibra
viscosa estd previsto que arranque en marzo de 2017, la facturacion prevista
para ese ejercicio derivada de la comercializacion de lignina es de 6,1
millones de euros. Para el ejercicio 2018, primer ejercicio completo en el
que estard en funcionamiento dicha planta de produccién y que se encuentra
fuera del alcance del Plan de Viabilidad Actualizado, se espera que el
importe de la comercializacion alcance un importe de 6,3 millones de euros.
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A efectos aclaratorios, las previsiones recogidas en el presente parrafo son
las contenidas en el Plan de Viabilidad Actualizado por lo que no recogen el
eventual impacto de la suscripcion del acuerdo con el Grupo Borregaard
sobre el precio de la lignina al que se hace referencia en el Capitulo 13 del
presente Documento.

Esté previsto que se reinicie la actividad de produccion de celulosa en junio
de 2016.

A efectos informativos se considera oportuno sefialar que el Grupo
Borregaard es un grupo de nacionalidad noruega dedicado, atendiendo a una
clasificacion por mercados y clientes, a cuatro segmentos:

— Borregaard ChemCell (celulosa) dedicada a la produccion de celulosa y
etanol.

— Borregaard LignoTech (Productos Quimicos) dedicada a la fabricacion
de productos basados en la lignina y a la comercializacion de los
mismos.

— Borregaard Synthesis dedicada a la fabricacion de diferentes productos
farmacéuticos.

— Borregaard Ingredients dedicada a la produccion de determinados
productos destinados al sector alimentario.

El Grupo Borregaard es uno de los mayores Grupos a nivel mundial en la
industria quimica de productos procedente de la lignina. Cuenta con,
aproximadamente, 1080 empleados repartidos en 16 paises y su cifra de
negocios en 2014 fue de 500 millones de dodlares estadounidenses. El
negocio de productos basados en la lignina representa cerca del 50% de la
cifra de negocios del Grupo y cuenta con plantas en 7 paises.

Para mas informacion acerca del Grupo Borregaard puede visitarse su
pagina web http://www.borregaard.com/

Segmento Fibra Viscosa: el Grupo Sniace producia, a través de su filial
Viscocel, fibra viscosa, usando como materia prima la celulosa producida
por Celltech. La produccion de Viscosa esta 100% integrada verticalmente
con la produccion de celulosa, ya que el mismo Grupo Sniace produce la
celulosa (en forma de papilla), que es materia prima para la produccion de
Viscosa, lo cual supone una ventaja competitiva en costes. La capacidad de
produccion es de 30.000 toneladas/afio.
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La Viscosa es una fibra que se destina como materia prima a la produccioén
de tejidos textiles, a los llamados tejidos-no tejidos, o en su modalidad
ignifuga a la produccion de tejidos retardantes al fuego (FR o “Frame
Retardant”) fundamentalmente dirigidos al mercado estadounidense de
colchones).

En sus aplicaciones textiles, se utiliza al 100% o en mezclas con otras fibras
naturales (algodon, lana, lino) o sintéticas (poliéster, polipropileno, acrilicas
o poliamidas). En funcion de su acabado, la fibra adquiere lustres brillantes,
mates o semi-mates. También se puede tintar en masa, antes del hilado de la
fibra, lo que permite resultados permanentes con colores siempre vivos.
Dentro del sector textil existe otra aplicacion en la que la fibra de viscosa
algodonera es empleada en tejidos como sabanas, tapices o trajes. Otra fibra
de viscosa, denominada lanera, se utiliza para tejidos de fantasia, tapicerias,
alfombras o pasamanerias. En el ejercicio 2012 supuso un 41% de la cifra
de negocios de este segmento.

Por lo que se refiere a los tejidos no tejidos (non wovens), el destino de este
tipo de fibra es el sector sanitario (gasas, pafiales, toallitas, vendas, etc.), el
sector hogar (bayetas, manteles, fregonas, servilletas, etc.) o al sector
industrial (geotextiles, filtros, aislantes, protectores, etc.). En el ejercicio
2012 supuso un 26% de la cifra de negocio de este segmento.

La fibra ignifuga (fibras con propiedades retardantes al fuego), cuyo proceso
productivo fue desarrollado por el Grupo, supuso el 33% de la cifra de
negocio de este segmento en el ejercicio 2012.

Las aplicaciones sanitarias o ignifugas permiten obtener un mayor valor
afladido que las textiles, y no estdn sujetas a los ciclos del sector textil
ocasionados por el factor moda (hay afos donde la moda demanda tejidos
de fibra de viscosa que provoca mayor demanda y precio y lo contrario
cuando la moda demanda otro tipo de tejidos diferentes a la fibra de
viscosa).

Tal y como se ha explicado en el apartado 1.1.4 de la Seccion I del presente
Documento de Registro (“Factores de Riesgo™) y se detalla mas adelante en
el Capitulo 13 del presente Documento, el Plan de Viabilidad Actualizado
prevé una reduccion de costes fijos en el proceso productivo de fabricacion
de fibra viscosa por un importe aproximado de 5 millones de euros anuales.
Para lograr esa reduccion de costes el Plan de Viabilidad Actualizado prevé
una inversion de 7,4 millones de euros en las instalaciones productivas de
fibra viscosa para eliminar las tres lineas de produccion mas obsoletas
(snias) y potenciar las otras dos lineas (chemtex), con la transformacion de
la maquina de hilado horizontal por hilado vertical, aumentando ademas la
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longitud de las maquinas para albergar mas posiciones, con los siguientes
objetivos:

= Flexibilizar los tipos de produccion, pudiendo llegar a producir hasta el
100% de cualquier tipo de fibra en funciéon de las demandas del
mercado, frente a las limitaciones actuales.

* Poder utilizar cualquiera de las dos lineas de produccién resultantes
para cualquier tipo de producto (textil, sanitario o ignifuga) en funcion
de las necesidades del mercado.

= Reduccion de la plantilla necesaria, pasando de una plantilla de 190
personas a una plantilla objetivo de 140.

» Lareduccion de los consumos unitarios de vapor y energia eléctrica.

= La reduccidon de los consumos unitarios de sulfuro de carbono tras las
mejoras en el proceso.

=  Lareduccion de los costes de mantenimiento.

Estas inversiones se llevardn a cabo durante nueve meses y podran
comenzarse (i) una vez finalicen los trabajos preparatorios para la puesta en
marcha de las instalaciones del Grupo, (ii) se ponga en marcha la actividad
de Celltech y (iii) se disponga de los fondos necesarios para acometerlas, los
cuales, fundamentalmente, se espera que provengan del Aumento de
Capital.

Teniendo en cuenta lo anterior, de conformidad con lo previsto en el Plan de
Viabilidad Actualizado, la actividad de produccion de fibra viscosa se
iniciard durante el mes de marzo de 2017.

Segmento Energético: el Grupo Sniace necesitaba, para el desarrollo de su
actividad industrial, energia térmica y eléctrica la cual era producida por la
matriz Sniace mediante el proceso de cogeneracion utilizando como
combustibles el gas natural y el carbon (hulla). Para ello, el Grupo Sniace
sigue disponiendo de dos centrales de produccion de energia eléctrica y
térmica (vapor para autoconsumo). Una de ellas utiliza como materia prima
el carbon y tiene una capacidad de produccion de aprox. 10 Mwh, y la otra,
con una capacidad de producciéon muy superior cercana a los 80 Mwh,
utiliza como materia prima el gas natural. Ambas estdn ubicadas en los
terrenos del Grupo en Torrelavega, y son operadas por la propia Sniace.

Los activos energéticos del Grupo pertenecen a la Sociedad Sniace, siendo
por tanto esta Sociedad la que presta los servicios energéticos a las otras
empresas del Grupo.
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Con el reinicio de la actividad, por lo que se refiere a este Segmento de
actividad, unicamente estd prevista la utilizacion de la central térmica de
carbon de manera que pasard a representar unicamente el 3% de la cifra de
negocios total segun las previsiones del Plan de Viabilidad Actualizado
frente al 41% aproximadamente que suponia durante los ultimos afios de
funcionamiento normal.

- Segmento Otros: este ultimo segmento comprende las siguientes cuatro
actividades:

1. Los servicios administrativos que Sniace presta al resto de las empresas
del Grupo Sniace. Esta previsto que Sniace continie prestando este tipo
de servicios una vez se reinicie la actividad del Grupo.

2. Los servicios de depuracion de aguas residuales e industriales que Sniace
prestaba al resto de las empresas del Grupo Sniace. Estd previsto que
Sniace continte prestando este tipo de servicios una vez se reinicie la
actividad del Grupo.

3. Bosques de Cantabria y Bosques 2000, que llevaban a cabo toda la
gestion forestal del Grupo Sniace, tanto desde la perspectiva de la
explotacién como de la investigacion, asi como la explotacion forestal a
terceros. Bosques de Cantabria explotaba la madera del Grupo para su
incorporacion al proceso productivo. Concretamente, alrededor del 20%
de media anual de las compras de la madera necesaria para llevar a cabo
la producciéon de celulosa provenia de los bosques que el Grupo Sniace
explotaba en consorcio a través de estas sociedades con multiples
entidades publicas o privadas. No estd previsto que estas actividades se
mantengan en el futuro, estando ambas sociedades en fase de liquidacion.

4. Green Source, S.A.U. (“Green Source”) que se dedicaba a la promocion
y desarrollo de proyectos de energias renovables. Esta actividad no esta
previsto que se mantenga en el futuro por lo que se podria proceder a una
liquidacién ordenada de la misma, al igual que, Green Source Poland
s.p.zoo.(“Green Source Poland”) y Sniace Biofuels, S.L. (“Sniace
Biofuels”).

Actualmente la situacion del Grupo es la que refleja el siguiente organigrama en
el cual se diferencian con respecto a las sociedades cuya actividad estd previsto
que se reinicie:

- Las sociedades que se encuentran en fase de liquidacion, las cuales aparecen
marcadas con la letra “L”. Concretamente se trata de Bosques de Cantabria,
Bosques 2000 y Sniace Energia, S.L. (“Sniace Energia™); y
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Las sociedades que no esta previsto que reinicien su actividad, marcadas

con la letra “S”. Concretamente se trata de Green Source, Green Source

Poland, Sniace Biofuels, S.L. (“Sniace Biofuels”), Caelgese y Helican
Desarrollo Edlico, S.L. (“Helican Desarrollo Eélico”).

En relacion con otras sociedades que del Grupo creadas con la finalidad de

desarrollar proyectos particulares que nunca llegaron a cabo, se indica lo

siguiente:

Ecobarcial S.A. (“Ecobarcial”) es una sociedad independiente, en la que
el Grupo Sniace entrd junto con Iberdrola y el Gobierno de Castilla y
Ledn para el desarrollo de una planta de bioetanol en la localidad de
Barcial del Barco (Zamora) con un 30% de participacion. Este proyecto,
tras diversas vicisitudes, no cumplié con las expectativas generadas por
lo que los socios decidieron no llevar a cabo el proyecto. Actualmente se
estd tratando de traspasarlo a un tercero para que se haga cargo del
mismo.

Caelgese, S.A. (“Caelgese”), es una sociedad que se constituy6 para un
proyecto de ciclo combinado que nunca llegd a realizarse, por lo que
nunca ha tenido actividad ni se prevé que la tenga en el futuro.

Helican Desarrollo Edlico, es la sociedad creada para desarrollar el
proyecto eolico al que se hace referencia, entre otros, en los capitulos 6.3
y 20.8 del presente Documento. Nunca ha tenido actividad ni se prevé
que la tenga en el futuro.

Transportes Alianza Céntabra S.L., es una sociedad de transportes
(dedicada principalmente al transporte de mercancias por carretera) en la
que Sniace tiene una participacion del 13,99%, por un importe de 15
miles de euros. No tiene el control sobre ella, y se considera una
inversion financiera.
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SNIACE, S.A.

| s R
HELICAN DESARROLLO EOLICO ! BOSQUES DE 1
SNIACE QUIMICA S.L. — sL 1l CANTABRIASA. I
100% 74,1% S 1 100%
[ 1 1
l l | !
SNIACE ENERGIA S.L | :
VISCOCEL S.L. CELLTECH, S.L. 00.64% I| BOSQUES 2000 S.L. |
100% 100% I 100% 1
I I
‘ 20,60% I
| ~GREEN SOURCESA. I
LIGNOTECH IBER. S.A. CAELGESE S.A. | ___| SNIACE BIOFUELS | 100%
40% 100% 9.2% S.L. 70.29 !
S I 1
I I
| GREEN SOURCE I
TRANSPORTES I POLAND os.p.zoo I
| ALIANZA CANTABRAS.L. (100%) I
13,99% | |
I ECOBARCIAL S.A.
I (30%) !
I 1
Notas:
(i) ==———- Sociedades excluidas del perimetro de consolidacion contable con efectos 1
de enero de 2015).

(ii) La sociedad Green Source Castilla y Leon, S.L. (“Green Source CyL”) ha sido liquidada
en diciembre de 2015 por lo que no aparece en el organigrama anterior.

Desde el punto de vista contable, con efectos 1 de enero de 2015 se eliminaron del
perimetro de consolidacion las sociedades Bosques de Cantabria, y Bosques 2000, al
haber sido dictado por el Juez de lo Mercantil n® 2 de Madrid en fecha 24 de febrero de
2015 Auto de apertura de la fase de liquidacion de ambas entidades en el que se
acordaba igualmente la suspension de las facultades de administracion y disposicion de
los administradores de ambas compaiiias siendo sustituidos en sus funciones por la
Administracion Concursal designada por el citado juzgado.

Por este mismo motivo, y al considerar que sobre las mismas no se cumplia el concepto
de control definido en la NIIF 10, han quedado excluidas igualmente del perimetro de
consolidacion las entidades Green Source, y Green Source CyL (actualmente liquidada)
al ser sociedades 100% participadas por Bosques 2000.

De igual modo, la entidad Sniace Biofuels, aunque sigue formando parte del grupo de
consolidacion contable, pasdé a consolidarse con efectos 1 de enero de 2015 por el
método de puesta en equivalencia (también llamado método de participacion) siendo
este mismo el método por el cual se valora la entidad Lignotech a efectos contables.
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Este modificacion del método de consolidacion de Sniace Biofuels, se ha producido por
el hecho de que la matriz Sniace posee de manera directa un porcentaje de participacion
sobre dicha sociedad del 9,2% y un 20,6% de manera indirecta través de su filial Sniace
Energia, pero el resto de participacion indirecta, en concreto un 70,2%, se posee a través
de la filial Green Source sociedad que, como se ha indicado en los parrafos previos, ha
sido excluida del perimetro de consolidacion contable.

En el organigrama presentado anteriormente aparece enmarcado en una linea
discontinua el conjunto de sociedades afectadas por las modificaciones del perimetro de
consolidacién contable.

6.1.2 Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan

6.2

presentado y, en la medida en que se haya divulgado publicamente su
desarrollo, mencionar la fase en la que se encuentra.

No existen.

Mercados principales. Descripcion de los mercados principales en que el
emisor compite, incluido un desglose de los ingresos totales por categoria de
actividad y mercado geografico para cada ejercicio durante el periodo
cubierto por la informacion financiera historica.

i) Categoria de actividad.

Segmento Celulosa: En los ultimos afos de actividad normal (2011-2012),
alrededor de un 26% de las ventas del Grupo Sniace a terceros clientes se
efectuaron en el Segmento Celulosa, en formato de hojas secas (21-22%) y de
lignina (4-5%). La celulosa humeda, en forma de papilla, que el Grupo Sniace
autoconsume como materia prima para la produccion de fibra viscosa no computa
a los efectos de estas ventas.

La celulosa en formato de hoja seca vendida a terceros clientes se destina
principalmente a productores de fibra viscosa, que usan como materia prima dicha
celulosa. Existen otras aplicaciones de la celulosa, que representan una cuota de
mercado minoritaria como son el celofan, esponjas, CMC o polimeros de moldeo.
La celulosa que comercializaba el Grupo Sniace tiene las caracteristicas propias
de las “commodities”, en las que la competencia se concentra en los precios.

Dentro del Segmento Celulosa, se encuentra incluida igualmente la venta de lejias
concentradas (ligninas) a Lignotech, empresa participada 40% por el Grupo
Sniace. Lignotech procesaba estas ligninas para la produccion de lignosulfonatos
con aplicaciones en materiales de construccion y alimentacion animal. En los
ultimos anos de actividad normal (2011-2012) aproximadamente 6 millones de
euros de ligninas eran vendidos anualmente por Celltech a Lignotech lo que
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representaba un 4,7% de la cifra de negocios consolidada. Por su parte, Lignotech
tuvo una cifra de negocios media en esos afios (2011-2012) de 17,2 millones de
euros y un resultado después de impuestos medio de 0,7 millones de euros
anuales. Dado que Lignotech consolida por el método de participacion, la
facturacion de Lignotech no tiene efectos en la cifra de negocios de Sniace si bien
el 40% de los resultados de esta sociedad se integran en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del Grupo a través de la partida de “Resultado de entidades
valoradas por método de participacion”.

Tras la puesta en marcha, estd previsto que las ventas de lignina a Lignotech
alcancen un importe medio anual de 6,3 millones de euros (6,1 millones de euros
en 2017) una vez que la produccion de celulosa esté al 100% (el primer ejercicio
completo en que se cumple esta circunstancia sera el 2018), lo cual sucederd una
vez se produzca el arranque de la fabrica de produccion de fibra viscosa lo cual
esta previsto que se produzca en marzo de 2017. En caso de que se suscriba el
acuerdo con el Grupo Borregaard al que se hace referencia en el Capitulo 13 del
presente Documento de Registro, la cifra de negocios por las ventas de ligninas se
espera que alcance un importe medio de 8,9 millones de euros anuales, lo que
representa un incremento de 2,6 millones de euros anuales sobre la cifra
inicialmente prevista (6,3 millones de euros anuales cuando la fabrica de
produccion de celulosa se encuentre al 100%). La ejecucion de dicho acuerdo se
encuentra condicionada a que se produzca la transmision de las acciones de
Lignotech a favor del Grupo Borregaard en los términos expuestos igualmente en
el Capitulo 13, por lo que, consecuentemente, se encuentra, igualmente
condicionada al cumplimiento de las condiciones a las que se encuentra sometida
la ejecucion de la citada transmision detalladas en el Capitulo 13 del presente
Documento.

Por otra parte, en el Plan de Viabilidad Actualizado no se ha considerado el
impacto de los posibles resultados el Plan de Lignotech de tal manera que la venta
de la citada participacion del 40% en Lignotech no supondria ningiin impacto
negativo en dicho Plan.

Segmento Fibra Viscosa: En los ultimos afios de actividad normal (2011-2012),
alrededor de un 32% de las ventas del Grupo Sniace a terceros clientes se
efectuaron en el Segmento de Fibra Viscosa.

La fibra viscosa se usa como materia prima para la produccion de tejidos y los
llamados tejidos-no tejidos (non-wovens). Si bien este mercado también posee
alguna de las caracteristicas de los mercados de commodities, existen ciertas
aplicaciones que dan lugar a diferenciacion y, por tanto, a una prima en el precio.
Estas aplicaciones estan principalmente focalizadas en el sector higiénico-
sanitario y otras aplicaciones especiales como puede ser la fibra retardante de
llama que el Grupo Sniace vino produciendo en sus ultimos afios de actividad.
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Segmento Energético: En los ultimos afios de actividad normal (2011-2012),
alrededor de un 41% de las ventas del Grupo Sniace a terceros clientes eran
generadas por el Segmento Energético lo cual suponia un importe medio de 50
millones de euros. Estos ingresos provenian de la venta de produccion de energia
eléctrica a red, ya que la venta de energia térmica, en forma de vapor, a las
empresas del Grupo Sniace no computan a los efectos de esta cifra de ventas.

Con el reinicio de la actividad, por lo que se refiere a este Segmento de actividad,
unicamente estd prevista la utilizacion de la central térmica de carbon de manera
que la aportacion a la cifra de negocios total de este Segmento pasaré del referido
41% a representar unicamente el 3% segun las previsiones del Plan de Viabilidad
Actualizado.

Segmento Otros: En los ultimos afios de actividad normal (2011-2012), alrededor
de un 1% de las ventas del Grupo Sniace a terceros clientes se efectuaron en el
Segmento Otros. Estas ventas provenian de operaciones varias de escasa
relevancia.

Durante el tiempo en que la actividad del Grupo se encuentra paralizada (desde
julio 2013) no se ha consumido la madera producida por las sociedades del Grupo
dedicadas a la gestion forestal (Bosques 2000 y Bosques de Cantabria) de manera
que ese excedente se ha vendido a terceros generando ingresos por este concepto
de manera excepcional. Dado que dichas sociedades se encuentran en proceso de
liquidacién, esta linea de negocio que, como se ha indicado, tenia caracter
excepcional, desaparecera sin que, por tanto, genere ingreso alguno a partir del
reinicio de la actividad del Grupo.

ii) Areas geograficas

A continuacion se presenta la cifra de negocio en miles de euros de cada uno de
los segmentos de actividad en los que se encontraba dividida la actividad del
Grupo con anterioridad a la declaracion del concurso por areas geograficas:
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Resto

Ejercicio 2015 Espaiia UE Eur. Asia | América| Resto | TOTAL
Seg. Celulosa 0 0 0 0 0 0 0
% s/ total Segmento n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Seg. Fibra 0 0 0 0 0 0 0
% s/ total Segmento n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Seg. energética 0 0 0 0 0 0 0
% s/ total Segmento n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Otros 1.166 0 0 0 0 0 1.166
% s/ total Segmento 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%] 100,00%

Total 1.166 0 0 0 0 0 1.166
% s/Total 100% 0% 0% 0% 0% 0% 100%

Ejercicio 2014 Espaiia UE l};f:o Asia | América| Resto | TOTAL
Seg. Celulosa 885 0 0 0 0 0 885
% s/ total Segmento 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 100,00%
Seg. Fibra 0 0 0 0 0 0 0
% s/ total Segmento n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Seg. Energético 54 0 0 0 0 0 54
% s/ total Segmento 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 100,00%
Seg. Otros 2.147 0 0 0 0 0 2.147
% s/ total Segmento 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 100,00%

Total 3.086 0 0 0 0 0 3.086
% s/Total 100% 0% 0% 0% 0% 0% 100%

Ejercicio 2013 | Espafia | UE RE’Z;" Asia | América| Resto | TOTAL
Seg. Celulosa 3.508 3.094 55( 10.288 0 0] 16.945
% s/ total Segmento | 20,70%| 18,26% 0,32%| 60,71% 0,00% 0,00% | 100,00%
Seg. Fibra 638 1.853 526 1 1.608 251 4.877
% s/ total Segmento | 13,08%| 37,99%| 10,79% 0,02%| 32,97%| 5,15%] 100,00%
Seg. Energético 15.719 267 0 0 0 0| 15.986
% s/ total Segmento | 98,33% 1,67% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 100,00%
Seg. Otros 1.810 0 0 0 0 0 1.810
% s/ total Segmento | 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 100,00%

Total| 21.675 5.214 581| 10.289 1.608 251 39.618
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%s/Total| 54,71%| 13,16%| 147%| 2597%| 4,06%| 0,63%| 100,00%)|

Ejercicio 2012 | Espafia | UE RE’Z;" Asia | América| Resto | TOTAL
Seg. Celulosa 6.545  4.836 0| 22.048 45 0| 33.474
% s/ total Segmento | 19.55%| 14,45%| 0,00%| 6587%| 0.13%| 0.00%| 100,00%
Seg. Fibra 2298 8272  6.299 680| 22.134| 1.075| 40.758
% s/ total Segmento | 5,64%| 20,30%| 1545%| 1,67%| 5431%| 2.64%| 100,00%
Seg. Energético 49915  1.705 0 0 0 0| 51.620
% s/ total Segmento | 96,70%| 3,30%| 0,00%| 0,00%| 000%| 0,00%| 100,00%
Seg. Otros 888 0 0 0 0 0 888
% s/ total Segmento | 100,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 000%| 0.00%)| 100,00%

Total| 59.646| 14.813| 6.299| 22728 22179 1.075| 126.740
% s/Total | 47,06%| 11,69%| 497%| 17,93%| 17.50%| 0.85%| 100,00%

Nota: Por lo que se refiere a los ejercicios 2014 y 2015, los ingresos obtenidos, dado que
la actividad del Grupo se encontraba paralizada, provienen, fundamentalmente de la
venta de madera producida y no utilizada, y de la venta de derechos de emision de gases
de efecto invernadero que el Grupo tiene asignados y que tampoco fueron utilizados.

A continuacion se aporta la informacion contenida en los cuadros anteriores
desagregada por segmento de actividad:

Segmento Celulosa: El Segmento Celulosa tenia, en el ejercicio 2012, el
siguiente reparto geografico de ventas: 66% mercados asiaticos, 20% Espaiia,
14% Union Europea. La celulosa se vendia a grandes corporaciones industriales,
principalmente en mercados asiaticos, lo cual provocaba la concentracion de las
ventas en un reducido niimero de clientes, con el consiguiente incremento del
riesgo comercial. Para contrarrestar este riesgo, es de destacar la apertura en 2006
de una oficina de representacion en Shanghdi, lo que permitio en los ultimos afios
de actividad normal (hasta la parada de la actividad) incrementar la base de
clientes directos en China, al eliminar el papel de intermediacion de esas grandes
corporaciones, pasando de tener un cliente antes de su apertura a 7 en el afio 2012.
Asimismo dicha apertura permitid obtener un mayor conocimiento de este
mercado. Esta oficina de representacion permanece abierta en la actualidad.

Segmento Fibra Viscosa: El Segmento Fibra Viscosa tiene un reparto geografico
de ventas diversificado (54% América (principalmente EE.UU.), 20% Union
Europea, 15% otros paises europeos, 6% Espafia, 5% resto). El Grupo Sniace
comercializaba sus productos en los cinco continentes fundamentalmente a través
de su Departamento Comercial, y también de su red de agentes, con la intencion
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de ofrecer sus productos a todos los posibles clientes, situando al Grupo como un
proveedor de caracter global en sus mercados.

Segmento Energético: En el Segmento Energético, la practica totalidad de las
ventas, principalmente provenientes de venta de energia eléctrica a la red, se han
venido produciendo en los ultimos afios en el mercado nacional.

Segmento Otros: El 100% de las ventas de este segmento se concentraban en el
mercado nacional.

Tal y como se ha indicado en el apartado 1.1.10.5 de la Seccion I del presente
Documento de Registro (“Factores de Riesgo”), el Grupo tiene la intencion y
considera probable poder seguir contando con los clientes a los que
comercializaba sus productos durante los afios de funcionamiento normal. El
Grupo cuenta con cartas de algunos de estos clientes mostrando su predisposicion
a volver a trabajar conjuntamente a partir del momento en que se reinicie la
actividad del Grupo.

iii) Divisas

En cuanto a divisas, el 41% del importe total de la cifra de negocios del Grupo en
los tres ultimos afios de actividad normalizada (ejercicios 2010-2012) se realiz6
en dolares estadounidenses.

Por Segmentos, la mayoria de las operaciones comerciales del Grupo en el
Segmento de Celulosa (81%), con destino, principalmente, al mercado asiatico y a
Gran Bretafia, se realizaban en dolares estadounidenses (lo cual supuso un importe
medio anual de 34 millones de euros al tipo de cambio aplicado a esas
operaciones en dichos ejercicios), mientras que cerca de la mitad (48%) de las
operaciones en el Segmento de Fibra Viscosa también (lo cual supuso un importe
medio anual de 20 millones de euros al tipo de cambio aplicado a esas
operaciones en dichos ejercicios). El resto de las operaciones tanto de venta como
de aprovisionamientos se realizaban en euros.

Segun las previsiones que se reflejan en el Plan de Viabilidad Actualizado, cerca
de un 60% de la cifra de negocios total del grupo Sniace se producira en dolares.

Todo ello refleja la exposicion del Grupo a la variacion del tipo de cambio de esta
moneda respecto al euro. A efectos de medir esta exposicion se puede indicar que
una apreciacion del dolar de 0,01 $/€ sobre el tipo de cambio previsto en el Plan
de Viabilidad (1,10$/€) produciria un impacto positivo en los resultados previstos
de 0,5 millones de euros anuales.

-903 .



6.2.1

El Grupo Sniace ha seguido la politica de cubrir su exposicion al riesgo cambiario
contratando seguros de cambio, particularmente en el negocio de celulosa,
siempre que las condiciones no hayan resultado excesivamente onerosas.

Con la vuelta a la actividad se espera que los mercados geograficos sigan siendo
los mismos, con la concentracion de los mercados del Segmento de Celulosa en el
mercado asiatico, y los mercados del Segmento de Fibra Viscosa repartidos por
todo el mundo.

Costes de materias primas.

El coste de las materias primas utilizadas en los procesos productivos del Grupo
Sniace (excluida la energia) venia a representar alrededor de un 50% del valor
de la cifra de negocios total de los ultimos afios de actividad normal
considerandose como tales los ejercicios cerrados hasta 31 de diciembre de 2012
(inclusive).

Tomando como dato la media de los ultimos afos de actividad normal, la
materia prima principal era la madera ya que suponia el 45% de las compras de
materias primas. Alrededor del 20% de media anual de las compras de madera
provenia de los bosques que el Grupo Sniace explotaba en consorcio con
multiples ayuntamientos de Cantabria, y, el otro 80%, se compraba a
proveedores locales, aunque, en funcion del afio y de los precios de la madera,
también ha llegado a importar hasta un 30% de la madera.

En cuanto al suministro de materias primas (productos quimicos), estas se
compraban en grandes volumenes. Dado el reducido nimero de proveedores con
capacidad para suministrar las cantidades de este tipo de materia prima que
precisaba el proceso productivo del Grupo Sniace, se producia una
concentracion del riesgo por la parte de los aprovisionamientos.

A continuacion se presenta una tabla con el peso medio de las tres materias
primas principales en relacion con el total del volumen de compras de materias
primas necesarias para llevar a cabo el proceso productivo del Grupo (excluida
la energia), las cuales, en conjunto, suponian més del 70% de dichas compras.
Se anade, ademds, tomando como base 100 el precio medio de 2011, la
evolucion de los precios de cada una de ellas, de conformidad con la
informacion interna de la que dispone la Sociedad, durante los afos 2011, 2012
y 2013. En cuanto a los precios del 2014 y 2015, para la madera se ha estimado
internamente, partiendo de los precios publicados por el Gobierno de Cantabria
para la madera en pie. Los precios de la sosa y el acido sulfirico estan
suministrados por diversos proveedores o informes confidenciales de los que no
contamos con autorizacion para poder citarlos en el presente Documento.
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6.3

% s/ volumen
Producto de compras 2011 2012 2013 2014 2015
Madera 46,3% 100% 96% 96% 94% 92%
Sosa 19,7% 100%| 107%| 114% 91% | 103%
Acido sulfiirico 4,7% 100% | 115%| 117%| 134% | 134%
Total 70,7% n/a n/a n/a n/a n/a

Dado que el Grupo tiene previsto seguir produciendo tanto fibra viscosa como
celulosa, las materias primas sefaladas en los cuadros anteriores continuaran
siendo las materias primas principales del proceso productivo del Grupo una vez
se reinicien las actividades.

Hechos excepcionales: Cuando la informacion dada de conformidad con los
puntos 6.1 y 6.2 se haya visto influenciada por factores excepcionales, debe
mencionarse este hecho.

La informacion contenida en el presente Capitulo y, en general, toda la
informacion financiera historica en la medida en que contenga referencias al
gjercicio 2013, 2014 y 2015, se encuentra afectada por la paralizacion de la
actividad del Grupo. Como ya se ha hecho referencia en el Capitulo 5.1.5, la
actividad de produccion de fibra viscosa se encuentra paralizada desde enero de
2013 mientras que la produccion de celulosa y de energia eléctrica se paralizo en
julio de ese mismo ejercicio.

Como ya se ha explicado con ocasion del andlisis que origind la necesidad de
solicitar el concurso de varias de las sociedades del Grupo en el citado Capitulo
5.1.5, uno de los principales factores que contribuy6é a la paralizacion de la
actividad sefialada en el parrafo anterior fueron las modificaciones legislativas
introducidas en el sector eléctrico desde finales de 2012. En concreto, dichas
modificaciones legislativas afectaron significativamente a los resultados de las
empresas dedicadas a la actividad de produccion y comercializacion de energia
eléctrica mediante plantas de cogeneracion, e indirectamente a Celltech y
Viscocel al repercutir Sniace a estas el incremento de costes derivados de dichas
modificaciones legislativas.

A continuacion se detallan los impactos concretos madas significativos del
mencionado proceso de modificaciones legislativas:

- A finales de 2012 se publico la Ley 15/2012, de 27 de diciembre, de
medidas fiscales para la sostenibilidad energética, que afectaba a todas las
instalaciones de produccion de energia eléctrica en Espafia a partir de 2013.
Esta Ley introdujo un impuesto general a la produccion en régimen
ordinario y especial, equivalente al 7% sobre los ingresos por venta de
energia (valor de la produccion). El impacto estimado que este impuesto
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hubiera tenido en la cuenta de resultados del Grupo en un afio de actividad
normal hubiera sido de entre 4 y 5 millones de euros.

Adicionalmente, la citada ley introdujo una modificacion de los tipos
impositivos de los impuestos especiales establecidos para el gas y el carbon,
la introduccion de un nuevo impuesto especial sobre hidrocarburos
(conocido como el “Céntimo Verde”) y suprimid, ademas, las exenciones
previstas para determinados productos energéticos. Este cambio normativo
gravé doblemente a las plantas de cogeneracion que utilizaban el gas natural
como materia prima en su actividad. El impacto estimado que este impuesto
hubiera tenido en la cuenta de resultados del Grupo en un afo de actividad
normal hubiera sido de 4,5 millones de euros

Tomando en consideraciéon los impactos detallados en los dos puntos
anteriores, el Grupo Sniace se vio afectado, desde el 1 de enero de 2013,
tanto por el impuesto sobre el valor de la energia eléctrica del 7%, como por
la modificacion de los tipos impositivos de los impuestos especiales, por la
introduccion del denominado Céntimo Verde, asi como, finalmente, por la
supresion de las exenciones previstas para determinados productos
energéticos. En el caso de haber mantenido una actividad normal, con la
utilizacion del gas como materia prima de la cogeneracion, el impacto
estaba estimado un rango de 8,5 y 9,5 millones de euros anuales
aproximadamente.

Con posterioridad se fueron aprobando diversos paquetes de medidas de
reforma en el sector energético, en virtud de los cuales, entre otras medidas
urgentes, se eliminaban las primas de todas las tecnologias renovables, y los
suelos y techos de la opcion de venta a mercado, permaneciendo la opcion
de venta a tarifa. Dichas novedades legislativas modificaron también el
coeficiente de actualizacion anual de dichas tarifas, estando desde entonces
referenciadas a la inflacion subyacente en lugar de al Indice de Precios al
Consumo. Esta nueva regulacion preveia ademds que, adicionalmente a la
retribucién por la venta de la energia generada valorada al precio del
mercado, las instalaciones podrian percibir una retribuciéon especifica
compuesta por un término por unidad de potencia instalada, y un término a
la operacion que cubriera, en su caso, la diferencia entre los costes de
explotacion y los ingresos por la participacion en el mercado de dicha
instalacion tipo.

El célculo de dicha retribucion se basaba en unos parametros
preestablecidos de ingresos estandar por venta, costes estdndar de
explotacion y valor estandar de la inversion inicial. Con estos pardmetros se
pretendia no sobrepasar el nivel minimo necesario para cubrir los costes que
permitieran competir a las instalaciones en nivel de igualdad con el resto de
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tecnologias en el mercado y que posibilitaran obtener una rentabilidad
razonable.

Todo este cambio de sistema regulatorio en el sector eléctrico hubiera generado
un efecto muy relevante en los resultados del Segmento Energético del Grupo
Sniace. El impacto de la aplicacion de la totalidad de dichas medidas en caso de
que la actividad del Grupo hubiera continuado, y considerando un ejercicio de
actividad normal, hubiera sido de entre 8,5 y 9,5 millones de euros tal y como se
ha comentado. Dicho impacto supuso un incremento de costes en un periodo de
tiempo muy corto inasumible para el nivel de generacion de recursos del Grupo.
La imposibilidad de poder seguir generando energia eléctrica por su excesivo
coste tuvo su inmediato impacto en las sociedades del Grupo que la consumian
consistente en la paralizacion del 50% de la actividad de cogeneracion en enero de
2013 y el 100% en julio del 2013. Al margen del impacto tedrico que hubieran
supuesto todas las medidas mencionadas si el Grupo hubiera seguido con su nivel
de actividad normal, el impacto real en la cuenta de resultados del Grupo en el
afio 2013 fue de 23 millones de euros importe que se debe al deteriorar la
totalidad de los activos ligados a la actividad de cogeneracion.

El Grupo también vio paralizado uno de sus grandes proyectos de inversion,
consistente en la construccion de un parque edlico en Cantabria a través de la
mercantil Helican Desarrollo Eolico, participada por Sniace junto con Banco
Santander y Helium Proyectos e Instalaciones de Energia, S.L.

Respecto a dicho proyecto de inversion, el Gobierno de Cantabria adjudic6 a este
grupo (a través de la sociedad Helican Desarrollo Eolico) una potencia de 1.336
megavatios para su desarrollo.

Dicho concurso fue anulado mediante sentencia de octubre de 2012 por el
Tribunal Superior de Justicia de Cantabria. Dicha sentencia fue posteriormente
confirmada por el Tribunal Supremo.

En diciembre de 2012 el Gobierno de Cantabria suspendio la tramitacion de las
autorizaciones concedidas para el desarrollo de los parques edlicos.

Sniace, junto con Helican Desarrollo Edlico (participada en un 71,4% por Sniace)
ha iniciado un procedimiento de reclamacion de responsabilidad patrimonial
frente al Gobierno de Cantabria tal y como se describe en el Capitulo 20.8.

El Grupo no tiene previsto seguir desarrollando actividad en el sector edlico.
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6.4

6.5

7.1

Grado de dependencia: Si es importante para la actividad empresarial o para
la rentabilidad del emisor, revelar informacion sucinta relativa al grado de
dependencia del emisor de patentes o licencias, contratos industriales,
mercantiles o financieros, o de nuevos procesos de fabricacion.

En el desarrollo de su actividad empresarial, el Grupo Sniace no estd sometido a
ninguna dependencia significativa de patentes o licencias, ni de contratos
industriales, mercantiles o financieros, ni de nuevos procesos de fabricacion.

Por otra parte, y tal como se menciona en otros puntos de este Documento de
Registro, y en especial en el Capitulo 8.2 y en los apartados 1.1.7 y 1.1.10.1 de la
Seccion I (“Factores de Riesgo”), hay determinadas actividades que dependen
para su continuidad (particularmente las actividades tradicionales de produccion
de celulosa y fibra viscosa) del mantenimiento y/o modificacion de las
Autorizaciones Ambientales Integradas (“AAI”) a las que se hace referencia en
dichos apartados por parte de la administracién competente.

Asimismo, e igualmente tal y como se ha explicado en los puntos sefialados en el
parrafo anterior, serd necesario para la reactivacion de la actividad, que Sniace y
Celltech obtengan una nueva de asignacion gratuita de derechos de CO?
considerando las instalaciones de estas sociedades, como un nuevo entrante.

Se incluira la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor relativa a
su posicion competitiva.

El Grupo Sniace no ha realizado ninguna declaracion relativa a su competitividad.
ESTRUCTURA ORGANIZATIVA.

Si el emisor es parte de un Grupo, una breve descripcion del mismo y la
posicion del emisor en el Grupo.

A la fecha de registro de este Documento de Registro, Sniace, S.A. es la sociedad
matriz del Grupo y posee, directa e indirectamente, participaciones en las
correspondientes sociedades filiales. En el Capitulo 6.1 se ha mostrado la
situacion del Grupo tras el concurso de acreedores de las mercantiles Sniace y sus
filiales Celltech, Viscocel, Bosques de Cantabria y Bosques 2000 y un
organigrama con la posicion de Sniace dentro del Grupo. Igualmente se ha
mostrado la situaciéon del Grupo tomando en consideracion, unicamente, las
sociedades que van a continuar operativas una vez se reinicie la actividad del
mismo.
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7.2 Lista de las filiales significativas de la Sociedad, incluido el nombre, el pais de
constitucion o residencia, la proporcion de interés de propiedad y, si es
diferente, su proporcion de derechos de voto.

En el cuadro recogido en el Capitulo 6.1 aparece la totalidad de filiales de Sniace
a la fecha de emision de este Documento de Registro con indicacion de su
denominacién, actividad, estado actual y porcentaje de titularidad directa o
indirecta de la Sociedad en las mismas. La totalidad de las filiales son de
nacionalidad espafola a excepcion de Green Source Poland que es de
nacionalidad polaca.
En ningun caso la proporcion de la participacion es diferente de la proporcion de
derechos de voto.
A continuacidn se presenta el organigrama societario ya presentado en el Capitulo
anterior y que refleja la situacion del Grupo a la fecha del presente Documento de
Registro:
SNIACE, S.A.
\
| e N
HELICAN DESARROLLO EOLICO BOSQUES DE 1
SNIACE QUIMICA S.L. — SL | CANTABRIA S.A. |
100% 74,1% s] 1 100% I
I I
l | | !
1
VISCOCEL S.L. CELLTECH, S.L. SNIACE ENE?GIA S.L |
v 100% — 99,64% 1 BOSQU1E§) ;ooo S.L. I
I o
| | | ! '
20,60% I
! GREEN SOURCE S.A. 1
LIGNOTECH IBER. S.A.| | CAELGESE S.A. ooy SNIACEBIOFUELS | ! 100% I
40% 100% 9.2% sL. I
I
I
: GREEN SOURCE 1
TRANSPORTES POLAND s.p.zoo I
" ALIANZA CANTABRAS.L. ! (100%) I
13,99% | |
1 ECOBARCIAL S.A.
I (30%) !
I 1

Notas:

(i) ==———- Sociedades excluidas del perimetro de consolidacion contable con efectos 1

de enero de 2015).

(ii) Las sociedades marcadas con la letra “L” en un recuadro son las sociedades en proceso de
liquidacion y las marcadas con la letra “S” en un recuadro son las sociedades que no esta
previsto que reinicien sus actividades.

(iii) La sociedad Green Source CyL ha sido liquidada en diciembre de 2015 por lo que no
aparece en el organigrama anterior.
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8.1

8.1.1

PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPOS.

Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o
previsto, incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen
importante al respecto.

Bienes inmuebles afectos a las actividades de la Sociedad.

El inmovilizado material del Grupo Sniace se encuentra localizado
fundamentalmente en el recinto industrial que posee el Grupo en la localidad de
Torrelavega (Cantabria).

Todo el inmovilizado al que se va a hacer referencia a continuacion, salvo que
expresamente se indique lo contrario, es propiedad de las diferentes empresas
del Grupo Sniace.

En la siguiente tabla se detallan los valores bruto y neto del inmovilizado
material del Grupo a 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015 (en miles de
euros).

31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12
Terrenos 6.008 6.008 6.008 6.008
Construcciones 44.074 44.508 44.506 37.619
Instalaciones y maquinaria 231.498 | 233.797| 233.126| 222.021
Otras instalac. utillaje y mobiliario 486 717 716 706
Equipos proceso de informacion 645 691 691 691
Elementos de transporte 719 754 754 754
Otro inmovilizado 1.807 1.807 1.807 1.807
Inmoviliz. materiales en curso 434 3.955 5.499 14.201
Total Inmovilizado 285.671| 292.237| 293.107| 283.807
Amortizacion acumulada 178.558| 176.408| 173.036| 166.802
Provisiones 40.192 43.623 43.623 3.431
Inmovil. Materiales NETO 66.921 72.206 76.448 | 113.574

El desglose del inmovilizado por instalaciones con sus valores brutos y netos a
31 de diciembre de 2015, y sus deterioros es el siguiente (en miles de euros):
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Valor
Amortiz. | Provision Neto
Activos por Instalaciones Bruto | Acumulada | Deterioro| Contable
Fabrica celulosa 75.530 (46.249) 29.281
Fabrica fibra viscosa 71.192 (52.350)| (17.213) 1.629
Central Cogeneracion Gas 50.192 (27.213)| (22.979) 0
Central Térmica Carbon 33.174 (29.962) 3.212
Estacion Depuradora (EDARI) 24.421 (2.040) 22.381
Resto Instalaciones comunes 25.154 (20.744) 4410
Terrenos 6.008 6.008
TOTAL 285.671 (178.558)| (40.192) 66.921
Terrenos

Por lo que se refiere a los terrenos que figuran en el balance a 31 de diciembre
de 2015 por un importe de 6,0 millones de euros son propiedad de Sniace.

La practica totalidad de los terrenos se encuentran en Torrelavega y municipios
aledafios.

Sobre dichos terrenos se encuentran ubicadas la totalidad de las instalaciones
fabriles del Grupo.

Tal y como se ha indicado en el apartado 1.1.2 de la Seccion Primera del
presente Documento (“Factores de Riesgo™) la Sociedad podria plantearse la
enajenacion de parte de los terrenos no afectos a la actividad productiva en caso
de fuera necesaria una aportacion de fondos adicional para el cumplimiento del
Plan de Viabilidad Actualizado. Igualmente, el Grupo podria plantearse la
posibilidad de solicitar una reclasificacion de la naturaleza de sus terrenos. No
obstante, actualmente la Sociedad no dispone de prevision alguna a este respecto
ni se recoge impacto alguno derivado de esta eventual enajenacién o
reclasificacion en el Plan de Viabilidad Actualizado.

El Grupo tiene constituidas diversas hipotecas sobre terrenos de su titularidad
como garantia de diferentes deudas que mantiene con ciertos acreedores por un
importe total de 26,2 millones de euros de principal a 31 de diciembre de 2015,
tal y como se muestran en la tabla siguiente (importes en millones de euros):
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Importe Principal
Tipo de Garantia Sociedad Deuda Acreedor
Pendiente
. . C. Auténoma
Hipoteca Terrenos | Sniace S.A. 12,0 Cantabria
Hipoteca Terrenos | Sniace S.A. 8,9 " Ent. Financieras
Hipoteca Terrenos | Sniace S.A. 5,3 Varios Acreedores
Total 26,2

Nota (1): dentro de esta partida se encuentra el crédito de 2,9 millones de euros al que
se ha hecho referencia en el apartado 1.1.3 de la seccion I del presente Documento
(Factores de Riesgo) para indicar que sus condiciones actuales son mds favorables
para el Grupo que las consideradas en la propuesta de convenio para los acreedores
titulares de deuda privilegiada.

El valor contable estimado de los terrenos hipotecados que aparece en el balance
de 31 de diciembre de 2015 es de 4,6 millones de euros.

Construcciones, Instalaciones v Maquinaria

Por lo que se refiere a las construcciones e instalaciones, se detallan a
continuacion las capacidades productivas de las fabricas ubicadas en el recinto
fabril de Torrelavega y una descripcion de la informacion mas relevante acerca
de las mismas.

Empresa Inmovilizado Capacidad Produccion

Celltech Fébrica celulosa 66.000 Tn/afo

Viscocel Fébrica fibra viscosa 30.000 Tn/afio
Central Térmica

Sniace (Central de Carb6n) 20 (Mw/h)
Central Eléctrica

Sniace (Central de Gas Natural) 80 (Mw/h)

Sniace Estacion Depuradora n/a

a) Celltech

La actividad fabril de esta sociedad se realiza en la fabrica de produccion de
celulosa que se encuentra dentro de las instalaciones del Grupo en Torrelavega
sobre terrenos titularidad de Sniace. Estas instalaciones tienen un valor neto
contable de 29.281 miles de euros.
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Su capacidad de produccién actual es de 66.000 Tn anuales. El Plan de
Viabilidad Actualizado prevé el reinicio de la actividad de esta instalacion
durante el mes de junio de 2016, una vez finalicen los trabajos preparatorios para
la puesta en marcha de la actividad cuya duracion aproximada, como ya se ha
indicado, es de dos meses.

La situacion actual de esta planta hace innecesaria la realizacion de nuevas
inversiones para cumplir con las previsiones de produccion que se derivan del
Plan de Viabilidad Actualizado.

En este sentido el Plan de Viabilidad Actualizado prevé una produccion diaria de
120 Tn/dia de pasta seca para venta integra a terceros durante el primer periodo
de nueves meses a contar desde su puesta en marcha. Una vez arranque la
actividad productiva de Viscocel (estimado a los nueve meses del arranque de
Celltech) la produccion diaria se incrementaria hasta las 170 Tn/dia de
produccion, con 70 Tn/dia de pasta himeda para la produccion de fibra viscosa
en las instalaciones de Viscocel y el resto con pasta seca para venta a terceros.

En cuanto a la produccion de ligninas, que tal y como se ha explicado en
Capitulo 6.1.1, es un subproducto que se genera en el proceso productivo de la
celulosa, se prevé la generacion de 2,2 Tn por cada Tn de celulosa producida.

b) Viscocel:

La actividad fabril de esta sociedad se realiza en la fabrica de produccion de
fibra viscosa que se encuentra dentro de las instalaciones del Grupo en
Torrelavega sobre terrenos titularidad de Sniace. Estas instalaciones tienen un
valor neto contable de 1.629 miles de euros debido al importe de las provisiones
por deterioro efectuadas por importe de 17.213 miles de euros.

Su capacidad de produccion actual es de 30.000 Tn anuales. El Plan de
Viabilidad Actualizado prevé la puesta en marcha de esta instalacion durante el
mes de marzo de 2017, esto es, nueve meses después de la puesta en marcha de
la planta de Celltech. Durante este tiempo, tal y como se ha indicado en
diferentes Capitulos del presente Documento de Registro y se explica en el
Capitulo 13.1, el Plan de Viabilidad Actualizado prevé la necesidad de realizar
una inversion de, aproximadamente, 7,4 millones de euros en esta planta:

e 6,4 millones de euros se invertirian durante los nueve primeros meses a
contar desde la finalizacion de los trabajos preparatorios para el reinicio
de la actividad, sin perjuicio de que la salida de tesoreria asociada a esta
primera parte de la inversion se produciria durante los dos primeros afios
del Plan de Viabilidad Actualizado; y
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e 1 millon de euros adicional se invertiria a partir del segundo afo a
contar desde el arranque en la planta de produccion de fibra viscosa)
encaminada a potenciar las dos lineas mas modernas existentes en esta
planta para poder, a su vez, abandonar el uso de tres lineas mas antiguas
notablemente menos productivas y con un mayor coste de
mantenimiento.

El impacto de la inversion descrita se traduciria en una reduccion de costes fijos
en el proceso productivo de fabricaciéon de fibra viscosa por un importe
aproximado de 5 millones de euros anuales.

Esta inversion permitira flexibilizar las producciones en diversos tipos de
productos para priorizar en cada momento el que mas demanda y valor afiadido
tenga, pudiendo llegar a utilizar el 100% de la capacidad de la fabrica para un
solo tipo de producto, hecho que no era posible antes de realizar esta inversion.

Por lo que se refiere al nivel de producciéon en el momento del arranque, segin
las previsiones del Plan de Viabilidad Actualizado, se situara 80 Tn/dia de fibra,
de las que 25 Tn/dia esta previsto que sean de fibra ignifuga.

c) Sniace:

Ademas de los terrenos a los que se acaba de hacer referencia, Sniace tiene
como principales activos inmovilizados sendas centrales de produccion de
energia eléctrica (a las cuales se hace referencia en el Capitulo 8.2) y la EDARI.
La Central de Carbon tiene una capacidad de produccion de 20 Mwh mientras
que la Central de Gas tiene una capacidad de produccién de 80 Mwh.

Tal y como se explica en distintos Capitulos del presente Documento, de
conformidad con lo previsto en el Plan de Viabilidad Actualizado, el Grupo
prevé que, con el reinicio de la actividad, inicamente entre en funcionamiento la
Central de Carbon manteniéndose la Central de Gas paralizada. Por ello, tal y
como muestra el cuadro resumen por instalaciones y se explica a continuacion
en el presente Capitulo, su valor se encuentra totalmente deteriorado. Por su
parte, el valor neto contable de la Central de Carbon es de 3,2 millones de euros.

Tal y como se indica en el apartado 1.1.4 de la seccion Primera (“Factores de
Riesgo”) y anteriormente en el presente Capitulo, el Grupo precisa realizar
determinados trabajos de puesta en marcha con la finalidad de posibilitar el
reinicio de la actividad. El importe estimado del gasto asociado a dichos trabajos
es de 1 millon de euros. Dentro de ese conjunto de gastos se encuentran los
necesarios para la propia puesta en marcha de la Central de Carboén. Por lo que
se refiere a la Central de Gas, dado que no esta prevista su utilizacion, no se
recoge impacto alguno en el Plan de Viabilidad Actualizado.
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En relacion con la EDARI, ya se ha explicado en el Capitulo 5.1.5 su
importancia a efectos medioambientales y a efectos de reduccion de costes.
Hasta la fecha del presente Documento de Registro, la inversion total en esta
estacion ha ascendido a 24,4 millones de euros.

El epigrafe de “Resto Instalaciones comunes” al que se ha hecho referencia en la
segunda tabla de este Capitulo (desglose del inmovilizado por instalaciones),
cuyo importe neto asciende a 4,4 millones de euros, es titularidad de Sniace.
Incluye los edificios de oficinas centrales, laboratorios centrales, taller eléctrico,
oficinas de personal, servicio médico, almacén general, y otra serie de
instalaciones comunes.

Ademas del inmovilizado material detallado anteriormente, Sniace tiene
registrados en su balance activos biologicos con un valor estimado a 31 de
diciembre de 2015 de 9,2 millones de euros.

Los activos biologicos del Grupo incluyen las plantaciones de eucalipto en
terrenos propiedad del Grupo o bien en terrenos para los que se han alcanzado
acuerdos con sus propietarios (consorcios), tanto entidades locales como
particulares, para la gestion y el aprovechamiento de las plantaciones.

El Grupo reconoce los activos bioldgicos segun el valor razonable de mercado
de las plantaciones de eucalipto en Cantabria considerando como costes de venta
los aplicables en la operativa del Grupo, ya que todos los activos bioldgicos se
consumian internamente.

El valor razonable de las plantaciones de eucalipto excluye el valor de los
terrenos en propiedad sobre los que se plantan los eucaliptos o el de los activos
fijos utilizados en el mantenimiento de las plantaciones. La valoracion se realiza
para cada monte, que se clasifica seglin su ritmo de crecimiento esperado en una
de las 11 categorias identificadas por el Grupo.

El proceso biolégico comienza con la preparacion de los terrenos para la
plantacién y termina con la corta de los arboles, que posteriormente se
consumen en el proceso de produccion de celulosa del Grupo. De acuerdo con
este proceso, el valor razonable de las plantaciones se determina usando un
modelo de descuento de flujos, considerando la cantidad de madera que se
obtendra en el momento de la corta de los arboles y el tiempo que resta para esa
corta, en cada uno de los montes, y aplicando el precio de mercado de la madera
en Cantabria, los costes estimados de plantacion, seleccion de brotes y
mantenimiento de las plantaciones. El precio de mercado de la madera en
Cantabria se obtiene de precios publicados por el Gobierno de Cantabria. El
proceso total, desde la plantacion hasta la corta, se estima en 14 afios. La
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cantidad estimada de madera a obtener en la corta se determina en funcion de la
superficie y de la categoria del monte en cada caso.

Inmovilizado en Curso

Por lo que se refiere al inmovilizado en curso, el saldo a 31 de diciembre de
2015 asciende a 0,4 millones de euros y se corresponde con mejoras en lineas de
la fabrica de produccion de fibra viscosa que estaban pendientes de terminar
antes de la paralizacion de actividades.

Provisiones

Por otra parte, es importante detallar la composicion del saldo de provisiones por
deterioro de activos. El saldo que aparece a 31 de diciembre de 2015 se desglosa
del siguiente modo:

- Deterioro de activos ligados a la actividad de cogeneracion (Central de Gas)
(23 millones de euros).

- Deterioro de activos de ligados a la produccion de fibra viscosa (17,2
millones de euros).

Siguiendo el desglose efectuado en el apartado anterior, a continuaciéon se
facilita una explicacion de cada bloque de activos.

a) Activos ligados a la actividad de cogeneracion:

En el ejercicio 2013, y ante las modificaciones regulatorias que afectaron
significativamente al sector energético en Espana ya referidas en varias
ocasiones en el presente Documento de Registro, entre otros en el Capitulo
5.1.5, se procedio a realizar un test de deterioro sobre los activos ligados al
segmento energético (tal y como este se ha definido en el Capitulo 6.1.1. del
presente Documento de Registro). Dicho test dio como resultado el deterioro de
los activos ligados a la actividad de cogeneracion, concretamente, la Central de
Gas, por 23,0 millones de euros.

Para efectuar dicho test de deterioro se calculd el valor recuperable a partir de
proyecciones de flujos de efectivo futuros para este segmento. El horizonte
temporal utilizado fue de cinco afios, con un valor terminal estimado como el
flujo libre de caja del altimo afio del ciclo dividido entre la tasa de descuento
basada en el coste medio ponderado del capital (WACC). La tasa de descuento
utilizada fue del 9,72% correspondiente a una tasa libre de riesgo del 3,38%, una
prima de riesgo de mercado del 7,3%, y una beta correspondiente al sector del
1%. Se utiliz6 una tasa de crecimiento a perpetuidad del 0%.
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Se consider6 como hipétesis clave una potencia instalada de 40 Mwh,
correspondientes al 50% de la capacidad instalada (como recordatorio, la Central
de Gas cuenta con una capacidad de producciéon de 80 Mwh), y un precio de la
electricidad estimado segun los futuros publicados en el OMI-Polo Espaiiol S.A.
(“OMIE”) mas el importe de retribucion extendida, segun lo establecido en la
propuesta de Orden Ministerial de febrero de 2014. Respecto a los costes, se
asumio6 un coste de materias primas similar al obtenido en los afios anteriores,
pero con una importante reduccion de los costes de personal, tanto por la via del
numero de personas como por la de sus costes unitarios.

De acuerdo con estas estimaciones, los resultados no cubririan el valor del
inmovilizado material, por lo que se procedidé en dicho ejercicio al deterioro del
100% de los activos de cogeneracion (Central de Gas) por un importe de 23
millones de euros.

b) Activos ligados a la produccion de fibra viscosa:

Como se acaba de indicar en el desglose anterior, el saldo de provisiones por
deterioro de estos activos ascendia a 31 de diciembre de 2015 a 17,2 millones de
euros.

Para efectuar el test de deterioro que dio lugar a la dotacion de la provision
correspondiente se calculo el valor en uso mediante la estimacion de los flujos
de efectivo futuros para el segmento de fibra (definido en el Capitulo 6.1.1 del
presente Documento). El horizonte explicito de proyeccion utilizado fue de
cinco afios, con un valor terminal estimado como el flujo libre de caja del ultimo
afio del ciclo dividido entre la tasa de descuento basada en el coste medio
ponderado del capital (WACC) del 9,72%, correspondiente a una tasa libre de
riesgo del 3,38%, una prima de riesgo de mercado del 7,3%, y una beta
correspondiente al sector del 1%. Se utiliz6 una tasa de crecimiento a
perpetuidad del 0%.

Se considerd como hipoétesis clave una produccion de 70 Tn/dia de las cuales 20
Tn/dia serian destinadas a la fabricacion de fibra ignifuga. Respecto al precio de
venta, en la medida en que éste tiene una tendencia ciclica debido a las
caracteristicas del sector, se considerd un precio medio para el periodo de los
cinco afios similar al producido en los cinco afios anteriores. Respecto a los
costes, se asumio un coste de materias primas similar al obtenido en los afios
anteriores. Se estimd también una importante reduccion de los costes de
personal, tanto por la via del nimero de personas como por la de sus costes
unitarios

De acuerdo con estas estimaciones los resultados no cubrian el valor del
inmovilizado material. Dadas las incertidumbres que versaban sobre la
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8.2

continuidad de este segmento, se consideré como escenario mds probable la
realizacion de los activos mediante su venta como activos independientes a
terceros, lo que determind el deterioro de los activos de este segmento.

Bienes muebles afectos a las actividades de la Sociedad en régimen de
arrendamiento financiero.

En la actualidad, existen cuatro contratos de arrendamiento financiero vigentes
que se corresponden con dos maquinas retroexcavadoras, con una pinza para el
parque de madera y con una planta desmineralizadora, con los siguientes valores
contables en los tres ultimos afnos (en miles de euros):

31-12-15 | 31-12-14 | 31-12-13 | 31-12-12
Maquina retroexcavadora | 28 35 44 47
Maquina retroexcavadora I 28 35 44 47
Pinza Parque de Madera 60 80 109 118
Planta desmineralizadora 886 934 982 1.010

Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso
por el emisor del inmovilizado material tangible.

Autorizacion Ambiental Integrada:

Las actividades desarrolladas por las instalaciones pertenecientes al Grupo Sniace
se encuentran incluidas en el anexo I de la Ley 16/2002, de 1 de julio, de
Prevencion y Control Integrados de la Contaminacion (“IPPC”), por lo que estan
obligadas a disponer de una AAI que englobe todas las autorizaciones en materia
medioambiental que se encuentran en el alcance de la [PPC.

Celltech, Viscocel y Sniace disponen desde el 30 de abril de 2008 de la oportuna
AAI que incluye las condiciones ambientales de las instalaciones relacionadas con
vertidos, emisiones, residuos y suelos, asi como el correspondiente Plan de
Vigilancia Ambiental, con lo que se logra una elevada proteccion del medio
ambiente.

El 12 de junio de 2013, la Ley 16/2002 anteriormente mencionada junto con la
Ley 22/2011, de 28 de julio, sobre Residuos y Suelos Contaminados, fueron
modificadas por la Ley 5/2013, de 11 de junio, que establece la obligatoriedad de
actualizar las AAI’s en base a nuevos condicionantes. A raiz de esta modificacion,
el 19 de diciembre de 2013 la Consejeria de Medioambiente, Ordenacion del
Territorio y Urbanismo del Gobierno de Cantabria (“CMA”), comunic6 a las
citadas empresas la actualizacion de las AAI’s de las instalaciones pertenecientes
al Grupo Sniace.
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Con fecha 25 de octubre de 2015 Celltech, Viscocel y Sniace recibieron sendas
notificaciones por parte de la Direcciéon General de Medioambiente de la CMA, a
través de las cuales se recordo que, en el marco de la Ley 5/2013, y transcurridos
dos afos desde la comunicacion del cese temporal de las actividades del Grupo,
¢éstas debian o bien acreditar el reinicio de la actividad antes de un mes o bien
solicitar una ampliacion del plazo para reinicio de la actividad de acuerdo con el
articulo 49 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las
Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo Comun
(posteriormente derogada por la Ley 39/2015, de 1 de octubre, del Procedimiento
Administrativo Comun de las Administraciones Publicas). Con base en dicha
notificacion, Celltech, Viscocel y Sniace solicitaron una ampliacion del plazo
hasta un maximo de un afo, habiendo recibido el 17 de noviembre de 2015 escrito
relativo a la concesion de dicha ampliacion. Por tanto, las citadas empresas
disponen hasta el 13 de noviembre de 2016 para acreditar el reinicio de sus
actividades. Segun el Plan de Viabilidad Actualizado, el reinicio de la actividad de
Celltech se produciria durante el mes de junio de 2016. Por lo que se refiere a
Viscocel, esta previsto que se inicien las inversiones en la planta de produccion
igualmente durante junio de 2016 lo cual, a estos efectos, se considera como
reinicio de la actividad. Por tanto, en la medida en que se cumpla el Plan de
Viabilidad Actualizado, el reinicio de la actividad en ambas sociedades se
produciria dentro del plazo concedido al efecto. Sin perjuicio de lo anterior, en
caso de que dentro del citado plazo no se acreditase el reinicio de la actividad se
produciria la extincion de las AAI’s lo cual implicaria la necesidad de solicitar
nuevas AAD’s.

En relacion con la normativa relativa a calidad de aire que afecta a la instalacion
de Viscocel, destaca la aprobacion por el Consejo de Ministros (previo informe
favorable emitido por el Consejo de Estado el 14 de mayo de 2014), del Real
Decreto 678/2014, de 1 de agosto, que modifica el Real Decreto 102/2011, de 28
de enero relativo a la mejora de calidad del aire. Asimismo, el 19 de octubre de
2013 se publico el Real Decreto 815/2013, de 18 de octubre que derogd el Real
Decreto 509/2007, de 20 de abril (antiguo Reglamento de desarrollo de la Ley
16/2002). Asi pues, Viscocel, con el fin de adaptarse a esta nueva normativa y en
virtud del Real Decreto 815/2013, el dia 14 de enero de 2015 solicitdo ante la
Direccion General de Medioambiente de la CMA, una modificacion no sustancial
de los valores limite de inmisidon y de emision incluidos en su AAI, por valores
menos restrictivos. Dado que la Direccion General de Medioambiente no se ha
pronunciado al respecto en el plazo de un mes a contar desde la fecha de la
solicitud, la modificacién solicitada sigue considerandose como no sustancial
atendiendo al articulo 38 del Decreto 19/2010 del 18 de marzo. Actualmente esté
pendiente de que la Direccion General de Medioambiente traslade dicha
modificacion a la AAI de Viscocel. Considerando la regulacion aplicable en este
caso, la Sociedad no contempla ningliin escenario en el que la Direccion General
pudiese denegar el traslado de esta modificacion a la AAI de Viscocel. Por tanto,
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no se contempla impacto alguno en el Plan de Viabilidad Actualizado de una
eventual denegacion. En este sentido, la Sociedad estima que el mencionado
traslado tendra lugar durante el ejercicio 2016 y, en todo caso, antes del reinicio
de la actividad de produccion de fibra viscosa.

Por otro lado, una vez puestas en marcha todas las instalaciones del Grupo, Sniace
como titular de la Junta de Usuarios de Vertido a la Ria San Martin de la Arena,
integrada por las instalaciones pertenecientes al Grupo Sniace, solicitard en base
al Reglamento de Vertidos desde Tierra al Litoral de la Comunidad Auténoma de
Cantabria (Decreto 47/2009 de 4 de junio) una nueva modificaciéon de los
parametros y condiciones de vertido incluidos en su AAI Para ello Sniace, como
titular de la mencionada Junta de Usuarios, contratara un estudio de los efectos del
vertido, a una empresa externa de acuerdo con lo dispuesto en el Decreto 47/2009.
A través de dicho estudio se tratara de garantizar que las nuevas condiciones de
vertido permitan alcanzar y mantener los objetivos de calidad del agua del medio
receptor, fuera de la zona mezcla del vertido. El resultado del estudio y, por tanto,
la aceptacion o no de la solicitud de modificacion de la actual AAI por parte de la
CMA, no condiciona la operatividad de las instalaciones del Grupo con base a las
actuales AAI’s, (por lo que, en consecuencia, no tendria ningin impacto
economico en el Plan de Viabilidad Actualizado) si bien adaptaria su
condicionado a los términos y condiciones recogidos en el citado Decreto
47/2009.

El dia 11 de marzo de 2016 la Junta de Usuarios de Sniace, S.A. ha recibido oficio
de la Direccion General de Medio Ambiente del Gobierno de Cantabria
solicitando informacion sobre la situacion de las instalaciones asociadas al vertido
al dominio publico maritimo-terrestre de la Ria de San Martin, procedentes de
dicha Junta, requiriendo también una declaracion de intenciones sobre el futuro de
las mismas, asi como del estado de instalaciones y las previsiones de futuro de los
vertidos asociados a su AAI y sobre la necesidad de seguir utilizando el actual
colector de industriales, disociando las aguas pluviales y de refrigeracion del resto
de las aguas a verter. La Junta contestard este oficio y presentara la
documentacién requerida con la finalidad de que el Gobierno de Cantabria pueda
regularizar ante la Secretaria de Estado de Medio Ambiente del Ministerio de
Agricultura, Alimentacion y Medio Ambiente la ocupacion del dominio publico
maritimo-terrestre costero con las conducciones de vertido de la Junta de Usuarios
Sniace, habida cuenta de que la segunda fase de la EDARI utilizada por la Junta
ha entrado en funcionamiento, con lo que se espera conseguir los objetivos de
calidad del vertido, tomando en consideracion asimismo que el Gobierno de
Cantabria ha entendido que las infraestructuras que actualmente ocupan una
porcion de costa en precario, deben seguir operativas, sin desmantelamiento de las
conducciones que usa la Junta para sus vertidos.
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Grandes Instalaciones de Combustion:

El Grupo, a efectos administrativos en los términos del Real Decreto 815/2013,
cuenta con una Gran Instalaciéon de Combustion con una potencia de 100 Mwh.
Dicha instalacion se encuentra dividida en dos centrales de produccion de energia
eléctrica que se diferencian tanto por su potencia como por la materia prima
utilizada en cada una de ellas. Asi pues, el Grupo cuenta con una central que
utiliza como materia prima el carbon (la “Central de Carbén”) y que tiene una
potencia de 20Mwh y otra central que cuenta con una potencia de 80 Mwh y que
utiliza como materia prima el gas natural (la “Central de Gas” y, conjuntamente,
la “Instalacion”).

En relacion con dicha Gran Instalacion de Combustion, el capitulo V del Real
Decreto 815/2013, de 18 de octubre, del Reglamento sobre Grandes Instalaciones
de Combustion (“GIC”) (instalaciones de combustion con potencia superior a 50
Mwh) incluye nuevas condiciones y valores limite de emision para las GIC que
entraron en vigor el pasado 1 de enero de 2016. No obstante, con objeto de
permitir a las empresas la adaptacion a dichos parametros, se han creado dos
mecanismos: un Plan Nacional Transitorio (“PNT”) y la posibilidad de solicitar
una exencion por vida util limitada.

Asi pues, dado que la citada instalacion se considera una GIC por tener una
potencia superior a 50 Mwh, el Grupo Sniace ha sido incluido en el PNT para el
periodo 2016-2020. Esto significa que durante ese tiempo el Grupo debe
modificar la instalacién con objeto de adaptarse a las nuevas condiciones del
citado Reglamento.

No obstante, de acuerdo con lo previsto en el Plan de Viabilidad Actualizado, el
Grupo tiene previsto que con el reinicio de la actividad, Uinicamente entre en
funcionamiento la Central de Carbon manteniéndose la Central de Gas paralizada.
Asi pues, en un primer momento, solo se va a proceder a modificar las
instalaciones de la Central de Carbon con la finalidad sefialada en el parrafo
anterior. El coste de esta modificacion se encuentra incluido dentro del Plan de
Viabilidad Actualizado formando parte de los gastos necesarios para la puesta en
marcha de la actividad, los cuales ascienden, globalmente, a un millén de euros.

En relacion con la Central de Gas, se analizaria su entrada en funcionamiento en
el caso de que las circunstancias de mercado a las que se ha hecho referencia en el
Capitulo 6.1.1 del presente Documento de Registro fueran favorables. En ese
caso, el Grupo Sniace deberia adaptar sus instalaciones de la Central de Gas a los
nuevos requerimientos referidos en el presente apartado. Como se ha senalado,
esa adaptacion no esta prevista en el Plan de Viabilidad Actualizado por lo que
actualmente, el Emisor no dispone de ninguna estimacion acerca del coste que
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podria suponer la modificacion de las instalaciones de la Central de Gas dado que,
como se ha sefialado, es un acontecimiento incierto.

Autorizacion v asignacion gratuita de derechos de emision de Gases Efecto
Invernadero:

De acuerdo con el anexo I de la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el
régimen de comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero
(“GEI”), que transpone la Directiva 2003/87/CE, las instalaciones de Celltech y
Sniace, deben contar con Autorizacion de Emisién de GEI (CO?). Dicha Ley fue
modificada por la Ley 13/2010, de 5 de julio, que establece un plazo maximo de
18 meses desde el cese de actividad de la instalacion, hasta la puesta en marcha de
la misma. La superacion de dicho plazo supondra la extincidon o caducidad de la
Autorizacion de Emision GEI. Por consiguiente, atendiendo a dicha Ley, la CMA
a través de su Resolucion de 19 de enero 2015 extinguid las correspondientes
Autorizaciones de Emision GEI de las instalaciones anteriormente mencionadas.
Por tanto, antes del inicio de la actividad fabril, se solicitara una nueva
Autorizacion de Emision GEI para cada una de las instalaciones afectadas por la
citada Ley 13/2010.

Dado que las nuevas autorizaciones se tramitardn en los mismos términos y
condiciones que las anteriores (concedidas el 21 de diciembre de 2012) y teniendo
en cuenta que ya se recogia en ellas la adaptacion a la normativa actual, la
Sociedad considera que dichas autorizaciones serdn de nuevo concedidas por parte
de la CMA. En este sentido, el Plan de Viabilidad Actualizado se ha elaborado
asumiendo la concesion de dichas autorizaciones. En concreto, una vez obtenidas
las correspondientes autorizaciones se dispone de un plazo maximo de tres meses
para retomar el funcionamiento normal de las instalaciones. Teniendo en cuenta
este plazo, para mitigar el riesgo de una eventual caducidad de las autorizaciones,
se preve solicitar la obtencion de las Autorizaciones de Emision de GEI dentro del
plazo de los dos meses anteriores a la puesta en marcha de la actividad fabril.

Como consecuencia de la extincion de las Autorizaciones de Emision de GEI, las
instalaciones de Celltech y Sniace, han perdido la asignacion gratuita de derechos
de emision que les correspondian para el periodo 2013-2020. Por tanto, una vez
iniciada la actividad se solicitara una nueva asignacion gratuita de derechos como
nuevo entrante, en base a la Decision de la Comision de 27 de abril de 2011, por
la que se determinan las normas transitorias de la Union para la armonizacion de
la asignacion gratuita de derechos de emision con arreglo al articulo 10 bis de la
Directiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo y del Consejo. En la elaboracion
del Plan de Viabilidad Actualizado se ha considerado como hipotesis una
asignacion gratuita de derechos de emision en una cantidad inferior a la que se
disponia antes de la paralizacion de las actividades del Grupo. Atendiendo a la
prevision de las instalaciones que van a empezar a operar y de las condiciones de
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funcionamiento de las mismas, la Sociedad estima que la cantidad de derechos de
emision gratuitos que previsiblemente se le van a asignar al Grupo serd
insuficiente y, por tanto, serd necesario recurrir al mercado para adquirir derechos
de emision adicionales para cubrir el déficit de derechos que se produciria. El Plan
de Viabilidad Actualizado contempla una estimacion del mayor coste que
implicaria la citada adquisicién. En concreto, se estima que ese mayor coste
ascenderia a 345 miles de euros en el ejercicio 2016. En el ejercicio 2017, dado
que esta previsto que se produzca un incremento de la actividad del Grupo por el
arranque de la produccion de fibra viscosa y, por tanto, de la necesidad de contar
con un mayor numero de derechos de emision, el importe de dicho incremento de
costes ascenderia a 1.166 miles de euros.

9. ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS.

9.1

9.2

9.2.1

Situacion financiera.

La descripcion de la situacion financiera del Grupo Sniace a lo largo del periodo
de referencia (ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y
2015) esta desarrollada en el Capitulo 10 del presente Documento de Registro.
Ademas, en el Capitulo 20 se detalla la evolucion de los estados financieros
consolidados siguientes.

Resultados de explotacion

Informacion relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos
inusuales o infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera
importante a los ingresos del emisor por operaciones, indicando en qué
medida han resultado afectados los ingresos.

Como se ha detallado en el Capitulo 5, los cambios regulatorios en el sector
energético, los excesos de gravamen en las liquidaciones giradas por impuestos
ambientales, las inversiones fallidas y la aplicacion del ERE llevaron a la
paralizacion de la actividad fabril de produccion de fibra viscosa en enero de
2013. En julio de 2013 la actividad de produccion de celulosa y de energia
también fue paralizada, lo que supuso que los ingresos del Grupo cayeran desde
los 127 millones de euros en el afio 2012 a los 40 millones en el 2013.
Posteriormente, los ingresos descendieron hasta los 3 millones en el 2014 y
hasta los 1,2 millones en 2015 (en estos dos ultimos ejercicios la actividad se
encontraba totalmente paralizada).
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9.2.2 Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas

9.23

netas o en los ingresos, proporcionar un comentario narrativo de los
motivos de esos cambios.

Segun lo comentado en el apartado anterior y en el Capitulo 5.

Informacion relativa a cualquier actuacion o factor de orden
gubernamental, econdémico, fiscal, monetario o politico que, directa o
indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de manera importante a
las operaciones del emisor.

La actividad del Grupo se ha visto influida de manera determinante por la
evolucion de la normativa medioambiental y por la evolucion de la normativa
del sector eléctrico como se ha expuesto pormenorizadamente tanto en el
Capitulo 5.1.5 como en el Capitulo 6.3 del presente Documento de Registro.
Esta evolucion de las citadas normativas junto con el resto de causas explicadas
en el referido Capitulo 5.1.5, llevaron a varias sociedades del Grupo a solicitar la
declaracion de concurso voluntario.

Dado que el Segmento Energético del Grupo, tal y como este ha sido definido en
el Capitulo 6.1, esta previsto que pase a ser algo residual de conformidad con lo
previsto en el Plan de Viabilidad Actualizado, no se espera que las
modificaciones que puedan producirse en el futuro en la legislacion que afecta al
sector eléctrico impacten de manera diferente al resto de operadores en el
mercado.

Asimismo, tampoco se prevén cambios en un futuro en relacion con la
normativa medioambiental que impacten de manera significativa en el Grupo.
No obstante lo anterior, en la Seccion I del presente Documento (“Factores de
Riesgo”), concretamente en su apartado 1.1.10.1 y en el Capitulo 8.2 del mismo
se han analizado pormenorizadamente los riesgos de una modificacion de esta
normativa y de la no concesion de las autorizaciones y asignaciones alli
referidas.

Al margen de las anteriores, no se ha producido hasta la fecha de este
documento, ninguna actuaciéon o factor de orden gubernamental, econémico,
fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, haya afectado a las
operaciones del Grupo Sniace ni se espera que puedan producirse cambios en un
futuro previsible.
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10.

10.1

RECURSOS DE CAPITAL.

Informacion relativa a los recursos de capital de la Sociedad (a corto y a
largo plazo).

Hasta la fecha, las necesidades de recursos de la Sociedad se han cubierto
principalmente mediante la combinacién de tesoreria generada en el curso
ordinario de las actividades de la Sociedad, fondos propios aportados por los
accionistas de la Sociedad y financiacion bancaria.

Las principales fuentes externas de liquidez para la Sociedad son créditos a largo
y corto plazo y se tratan en el Capitulo 10.3.

A continuacién se incluye un resumen de la situacion de los fondos propios del
Grupo a 31 de diciembre de 2015, 2014, 2013 y 2012 (datos en miles de euros):

31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12
Fondos propios 6.892| (48.190)| (35.051) 86.839
Capital social 7.799 7.799 7.799 7.799
Prima de emision 115930 115.930| 115.930| 115.930
Reservas acumuladas (166.955)| (153.816)| (31.911)| (10.255)
Acciones propias (4.972) (4.972) (4.972) (5.033)
Resultado del ejercicio 55.082| (13.139)| (121.905)| (21.610)
Socios externos 8 8 8 8

El capital social de Sniace a 31 de diciembre de 2015 era de SIETE MILLONES
SETECIENTOS NOVENTA Y NUEVE MIL DOSCIENTOS DIECISEIS
EUROS CON SETENTA CENTIMOS (7.799.216,70€), representado por
SETENTA Y SIETE MILLONES NOVECIENTAS NOVENTA Y DOS MIL
CIENTO SESENTA Y SIETE (77.992.167) acciones ordinarias, con un valor
nominal de DIEZ CENTIMOS DE EURO (0,10 €) cada una de ellas,
integramente suscritas y desembolsadas y con los mismos derechos.

El capital social no ha experimentado variaciéon alguna desde la fecha sefalada
hasta la fecha de registro del presente Documento de Registro.

Con la finalidad de alcanzar los hitos del Plan de Viabilidad Actualizado, la Junta
General de Accionistas del pasado 30 de junio de 2015 aprobd el Aumento de
Capital al que se ha hecho referencia tanto en la Seccion I del presente documento
de Registro (“Factores de Riesgo”) como en el Capitulo 5.1.5, por un importe
maximo de QUINCE MILLONES QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MIL
CUATROCIENTOS TREINTA Y TRES EUROS CON CUARENTA
CENTIMOS (15.598.433,40€). Actualmente, el Aumento de Capital se encuentra
pendiente de ejecucion.
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10.2 Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos

de tesoreria del emisor

Las fuentes y flujos de tesoreria del Grupo estan ligados a la naturaleza de los
ingresos y de los gastos que componen su cuenta de resultados.

A continuacién se exponen las principales fuentes de flujo de tesoreria del Grupo
a partir del Estado de Flujos de Efectivo consolidado correspondiente a los

ejercicios 2015, 2014, 2013 y 2012 (en miles de €).

31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12
Resultado antes de impuestos 54.962 | (13.274)| (122.038)| (21.895)
Efectivo generado por las operaciones (6.032) 2.950| (6.567)| (7.049)
Flujos derivados de activ. de inversion 158 705 15.859 6.139
Flujos derivados de activ. de financ. (6) 713 (9.170) 80
Variacion Neta de Efectivo y Equiv. (5.880) 4.368 122 (830)
Efectivo y equiv. Al inicio del ejercicio 6.378 2.010 1.888 2.718
Efectivo y equiv. Al cierre del ejercicio 498 6.378 2.010 1.888

Hasta julio de 2013, el origen de los fondos provenia fundamentalmente de la
venta de productos terminados y energia. Desde entonces la actividad industrial
del Grupo se encuentra paralizada.

Durante el ejercicio 2012, los flujos de caja derivados de las operaciones, y
debido al deterioro del mercado, comenzaron a ser negativos, por lo que la
Sociedad procedid a cancelar imposiciones a plazo fijo que tenia constituidas en
determinadas entidades financieras por importe de 11,7 millones de euros. Ya en
el ejercicio 2013 se volvieron a cancelar imposiciones a plazo fijo por importe de
16,2 millones de euros.

En cuanto a la aplicacion de los fondos generados por el Grupo, tomando de
nuevo en consideracion el ejercicio 2012 como ultimo afio de actividad normal,
responderia al siguiente esquema:

- Los aprovisionamientos (compras de gas, madera y productos quimicos
principalmente) fueron el destino de gran parte de los fondos generados ya
que se destind un 63% de los mismos.

- La siguiente partida por orden de importancia atendiendo al consumo de los
recursos de tesoreria generados se corresponde con los “Otros Gastos de
Explotacién” (gastos de mantenimiento, reparaciones, arrendamientos,
vigilancia, canones medioambientales, servicios profesionales, suministros,
etc) a los que se dedicaron el 16% de los mismos.
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10.3

- Por su parte, los Gastos de Personal fueron el destino del 12% de los recursos
generados.

- A continuacidn, se destind un 7% de los fondos a la amortizacidén de capital
2
pendiente de préstamos financieros.

- Por altimo, el 2% de dichos recursos fueron destinados a hacer frente al pago
de los gastos financieros generados por los intereses derivados por el
descuento de efectos derivados de operaciones comerciales asi como a los
intereses por los préstamos financieros.

Atendiendo a las previsiones del Plan de Viabilidad Actualizado esta previsto que
la estructura del destino de los fondos sea la siguiente.

% Pagos
Aprovisionamientos 52%
Gastos personal 8%
Otros Gastos explotacion 29%
Gastos Financieros 3%
Pagos Concurso 4%
Inversiones 4%
TOTAL Pagos 100%

Por altimo, a continuacién se muestra un cuadro con la evolucion y variaciones
del capital circulante en el periodo 2012-2015 la cual se encuentra fuertemente
condicionada por la paralizacion de la actividad durante el ejercicio 2013. (cifras
en miles de euros).

31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12

Capital circulante no financiero (37.001) | (71.114)| (61.420) 17.085
Existencias 1.219 1.631 1.872 8.616
Deudores 2.305 1.414 2.983 58.246
Acreedores a corto no financieros (40.525)| (74.159)| (66.275)| (49.777)
Capital circulante financiero 3.415| (49.349)| (42.946)| (30.090)
Otros activos fin. y Efectivo y equiv. 11.241 8.262 4.810 21.383
Deuda financiera a corto plazo (7.826)| (57.611)| (47.756)| (51.473)

| Capital circulante total | (33.586)] (120.463) | (104.366) | (13.005)

Informacion sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de
financiacion del emisor

Como se ha expuesto en el Capitulo 5.1.5 de este Documento de Registro, la
Sociedad entr6 en concurso voluntario de acreedores en octubre de 2013,
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presentando la propuesta de convenio en diciembre de 2014, propuesta que ha
sido ampliamente aceptada por los acreedores, y aprobada mediante sentencia
dictada el 23 de septiembre de 2015.

En consecuencia, salvo por lo que se refiere a la deuda privilegiada, el pasivo del
Grupo se encuentra sometido a los efectos del convenio de acreedores en los
términos que se exponen a continuacion.

En primer lugar, a continuacion se incluye un resumen de la situacion del
endeudamiento del Grupo a 31 de diciembre de 2015, 2014, 2013 y 2012 (datos

en miles de euros):

31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12

Recursos ajenos 106.302| 146.914| 138.632| 150.610
Deuda no corriente 57.951 15.144 24.601 49.360
Entidades de crédito 18.730 3.636 6.267 10.831
Subvenciones 2.779 4.503 4.641 4.534
Otras entidades 20.846 7.005 11.344 8.120
Pasivos por imp.difer 15.596 0 0 0
Provisiones 0 0 2.349 25.875
Deuda corriente 48.351| 131.770| 114.031| 101.250
Entidades de crédito 3.712 34.441 25.784 37.958
Otras entidades 34.780 88.152 78.521 62.281
Provisiones 9.859 9.177 9.726 1.011
Ratios 31-12-15| 31-12-14| 31-12-13| 31-12-12
Deuda financiera/Fondos propios 3,3 (0,8) (0,9) 0,6
Fondos propios/Recursos ajenos 0,06 (0,3) (0,3) 0,6

Por lo que se refiere a la deuda con entidades de crédito, su desglose a 31 de

diciembre de 2015 es el siguiente (datos en miles de euros):
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No

Entidad de Crédito Corriente | Corriente
Bankia 485 2.785
BBVA 4.873
Santander 299 6.708
Popular 173 684
Liberbank 578 2.527
Sabadell 384 1.153
BNP Paribas 676
Resto 108
Provisiones intereses 1009

Total Entidades Cred. 3.712 18.730

Por otra parte, la deuda que aparece en el epigrafe Otras Entidades se desglosa en
las siguientes partidas a 31 de diciembre de 2015 (datos en miles de euros):

Otras Entidades Corriente | No Corriente
Administraciones publicas 25.522 1.761
Organismos oficiales 3.905 176
Proveedores y acreedores
comerciales 1.552 9.224
Deudas con emp. Vinculadas - 9.583
Deudas por intereses 209 -
C/C acreedoras cias. grupo 3.244 -
Remuneraciones pendientes de pago 160 -
Otros pasivos 188 102
Total Otras Entidades 34.780 20.846

Efectos de la aprobacion del Convenio de Acreedores

Desde el punto de vista de la clasificacion de la deuda que se deriva de la
normativa concursal, la deuda del Grupo antes de contabilizar los efectos del
convenio de acreedores de Sniace, Viscocel y Celltech se desglosa de la manera
que aparece a continuacion. Dichos importes han sido calculados partiendo de los
textos definitivos de la Administracion Concursal emitidos en el seno del
procedimiento concursal de dichas sociedades. Sobre dichos importes se han
realizado los siguientes ajustes:

i.  Eliminacion de la parte de la deuda reconocida que se encontraba duplicada
puesto que se computaba, por un lado, el importe adeudado por ciertas
sociedades del Grupo y, por otro, se computaba nuevamente dicho importe al
ser otras sociedades del Grupo garantes solidarios de la misma.
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ii. Eliminacion de la deuda entre empresas del Grupo que consolidan por el
método de integracion global ya que la misma es integramente eliminada a
efectos de los estados financieros consolidados.

iii.  Modificacion de los importes derivados de los textos definitivos debido a que
algunas Administraciones Publicas han emitido certificados de deuda con
alguna variacion en los importes de los créditos privilegiados que titulan
respecto a la cifra recogida en los citados textos definitivos, siendo el importe
actual el que figura en la tabla que se expone a continuacion.

Calificacion Deuda Grupo
Ordinaria 80.795
Privilegiada 47.961
Subordinada 18.593
Total 147.349

Tal y como se ha indicado, mediante sentencia de fecha 23 de septiembre de 2015
el Juzgado aprobd la Propuesta de Convenio presentada por Sniace, Celltech y
Viscocel. Contra dicha sentencia no se tiene constancia, a dia de hoy, de que se
haya presentado recurso alguno por lo que, de acuerdo con la normativa contable
que se explica a continuacion, se ha procedido a contabilizar sus efectos que, a
efectos aclaratorios, unicamente afectan a la deuda ordinaria y a la subordinada
puesto que el convenio de acreedores no afecta a los acreedores privilegiados
salvo que expresamente se adhieran a €l.

Sin perjuicio de lo anterior, tal y como se ha indicado en el Capitulo 5.1.5 del
presente Documento de Registro, en la propuesta de convenio se contenia una
propuesta de pago especifica para los acreedores privilegiados que, en su caso,
hubiesen optado por adherirse al convenio. Dicha propuesta es la que se ha
tomado como base para calcular el calendario de vencimientos asociados a esta
deuda tal y como se explica més adelante en el presente apartado, y la que se ha
utilizado y se pretende seguir utilizando como base en las negociaciones que se
mantengan con los acreedores privilegiados a los efectos de renegociar los
términos y condiciones de la deuda que titulan.

El tratamiento contable a aplicar al registro de los acuerdos incluidos en el
convenio de acreedores se encuentra regulado en la NIC 39 de instrumentos
financieros.

Por su parte, en la consulta nimero 1 emitida por el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (ICAC) en su BOICAC 76 de diciembre de 2008, se
establece que la contabilizacion del efecto de la aprobacion del convenio se
reflejard en las cuentas anuales del ejercicio en que éste se apruebe judicialmente,
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siempre que de forma racional se prevea su cumplimiento y que la sociedad pueda
seguir aplicando el principio de empresa en funcionamiento.

A estos efectos, se entenderd aprobado judicialmente el convenio cuando adquiera
firmeza la sentencia aprobatoria del mismo conforme a lo establecido en el
articulo 130 de la Ley Concursal, adquiriendo eficacia el convenio desde la fecha
de la sentencia que lo apruebe, salvo que el juez, por razon del contenido del
convenio, acuerde, de oficio o a instancia de parte, retrasar esa eficacia a la fecha
en que la aprobacion alcance firmeza.

Por tanto, como en el caso de Sniace, Celltech y Viscocel, el convenio de
acreedores ha sido aprobado judicialmente en el ejercicio 2015, es en este afio,
cuando estas sociedades han reflejado los efectos contables derivados del mismo.

Respecto de los efectos contables de la aprobacion del Convenio, se analizd si,
como consecuencia de su aprobacion, las nuevas condiciones de la deuda son
“sustancialmente diferentes” o no, ya que la normativa contable prevé un
tratamiento diferente en funcion de uno u otro caso.

De acuerdo con lo indicado en el parrafo GA62 de la NIC 39, las condiciones
seran sustancialmente diferentes si el valor actual de los flujos de efectivo
descontados bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier comision pagada
neta de cualquier comision recibida, y utilizando para hacer el descuento el tipo de
interés efectivo original, difiere al menos en un 10 por ciento del valor actual
descontado de los flujos de efectivo que todavia resten del pasivo financiero
original.

De acuerdo con lo previsto en las NIIF 7 de instrumentos financieros, en la NIIF
13 de la valoracion del valor razonable, asi como en el parrafo 40 de la NIC 39 el
tratamiento contable a tener en cuenta considerando que se produce una
modificacién sustancial de las condiciones de los pasivos financieros de las
sociedades sera la cancelacion del pasivo financiero original y el reconocimiento
del nuevo pasivo por su valor razonable (valor actual de los flujos de efectivo
futuros netos asociados con el pasivo financiero renegociado). La diferencia entre
ambos importes se contabiliza como un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, minorado, en su caso, en el importe de los costes de
transaccion atribuibles.

En el supuesto de que no se produjera una modificacion sustancial de las
condiciones de los pasivos, no se daria de baja el pasivo financiero original, si no
que se calcularia un nuevo tipo de interés efectivo (TIE), que seria el que iguale el
valor en libros del pasivo financiero en la fecha de modificacion con los flujos de
efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.
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Atendiendo a lo anterior, en el caso concreto de Sniace, Celltech y Viscocel todas
las alternativas incluidas en el convenio implicarian previsiblemente la
modificacion sustancial de las condiciones de las deudas con los acreedores que se
adhieran a dichas alternativas. El resultado generado como consecuencia de dicho
registro se muestra en el margen financiero habiendo creado una partida
especifica denominada “Ingresos financieros derivados de convenios de
acreedores”.

El importe de la deuda bruta, desglosada en funcion de su calificacion, es el que
se recoge en el cuadro anterior.

En el cierre contable del 30 de septiembre de 2015 se contabilizaron los efectos
derivados del convenio referidos a la deuda ordinaria y subordinada (el contenido
de los cuales se encuentra detallado en el Capitulo 5.1.5).

El registro contable contempla las alternativas por las que opt6é cada uno de los
acreedores. Por otro lado, la Ley Concursal establece un plazo maximo para que,
en aquellos convenios de acreedores con diferentes alternativas o propuestas, los
acreedores que no se hubieran adherido puedan ejercitar el derecho de opcion una
vez aprobado el mismo.

Concretamente, salvo que el Convenio disponga un plazo menor, y en el caso del
Convenio de Sniace, Celltech y Viscocel no se establecia nada al respecto, el
articulo 102 de la Ley Concursal indica que, para los acreedores no adheridos, la
facultad de eleccion por una de las propuestas del Convenio no podra exceder del
plazo de un mes a contar desde la fecha de la firmeza de la resolucion judicial que
apruebe el convenio. En el caso de que no se ejercite dicha opcion de eleccion, en
el Convenio de Sniace, Celltech y Viscocel se prevé expresamente la aplicacion
de la propuesta II del Convenio.

Por lo tanto, una vez aprobado el Convenio, los acreedores de las entidades
concursadas que no lo habian hecho previamente podian optar entre una u otra
propuesta hasta que transcurriera el plazo de un mes desde que la sentencia de
aprobacion de Convenio fuera firme. Puede entenderse que la sentencia de
aprobacion del Convenio adquirid firmeza el 6 de noviembre por lo que, hasta el 6
de diciembre de 2015 (o el dia de gracia 9 de diciembre por ser este el dia
siguiente habil), los acreedores podian haber optado por alguna de las tres
propuestas alternativas.

Una vez transcurrido el citado plazo determinados acreedores (que representan el
20% del importe de deuda ordinaria y subordinada) no habian manifestado su
opcion por ninguna de las propuestas alternativas respecto de su crédito ordinario,
por lo que, tal y como se reflejaba en la propuesta de convenio, se registraron los
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pasivos financieros mantenidos con estos acreedores con la calificacion de crédito
ordinario con base a la propuesta alternativa II del Convenio.

Con base a todo lo anterior, el desglose entre las propuestas para la deuda
ordinaria (80.795 miles de euros) y subordinada (18.594 miles de euros) es el
siguiente (en miles de euros):

Grupo % s/Total
Propuesta | 58.427 59%
Propuesta 11 19.854 20%
Propuesta I11 21.107 21%
Total 99.388 100%

Teniendo en cuenta la distribucion anterior, a continuacion se presenta un cuadro
comparativo entre, por un lado, la deuda concursal entendiendo por tal la suma de
ordinaria, privilegiada y subordinada antes de las quitas contenidas en cada una de
las citadas propuestas, y, por otro, la deuda neta entendiendo por tal la deuda
nominal una vez efectuada la quita correspondiente de conformidad con el
contenido de esas propuestas. A efectos aclaratorios, en el cuadro que aparece a
continuacion no se refleja el impacto de las eventuales quitas que puedan
conseguirse por la negociacion con los Acreedores Singulares a los que se hace
referencia mas adelante puesto que €stos no se encuentran sometidos a los efectos
del convenio (en miles de euros):

Total Deuda
concursal Neta | Dif. en € | Dif. en %
(antes de quitas)

Acreedores comerciales 29.948 | 13.491| -16.457 -55,0%
Entidades Financieras 35.106| 26.195| -8.911 -25,4%
Administraciones
Piblicas 39317 29919 -9.398 23.9%
Organismos Oficiales 5.941 4.055| -1.886 -31,7%
Acreedores Laborales 9.779 9.779 0 0,0%
Otros Pasivos 2.040 204 | -1.836 -90,0%
Empresas Vinculadas 25.218| 17.598| -7.620 -30,2%
Total 147.349 | 101.241| -46.108 -31,3%

La aplicacion de las quitas y esperas contenidas en la Propuesta de Convenio ha
generado los siguientes ingresos como consecuencia de la necesidad de actualizar
el importe de los pasivos asociados a los acreedores ordinarios y privilegiados una
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vez adaptado al calendario de pagos establecido en el convenio de acreedores
mediante el calculo de su coste efectivo (en miles de euros):

Ingreso financiero asociado a la quita 46.108
Ingreso Financiero asociado a los aplazamientos en
la exigibilidad de los pasivos (espera). 18.540

Al margen del impacto de la aprobacion del convenio, la Sociedad esta en proceso
de negociacion con determinados Acreedores Singulares (acreedores con deuda
privilegiada no afectados por los efectos del convenio de acreedores puesto que
ninguno se adhiri6 al mismo) con la finalidad de alcanzar acuerdos bilaterales
singulares de refinanciacion de dichas deudas. En la propuesta de convenio se
incluyd una propuesta de pago especifica para los acreedores titulares de créditos
con privilegio general o especial para el caso en que optasen a adherirse al mismo.
Dicha propuesta consistia en aplazar el pago en un plazo de cinco afios a contar
desde la firmeza de la aprobacion judicial del convenio con devengo de intereses
al Euribor a 12 meses mas 100 puntos bésicos, y con el siguiente calendario: Ao
1 = 5%, Afio 2 = 10%, Afio 3 = 15%, Afio 4 =25% y Afio 5 = 45%.

El importe del pasivo que supone la deuda privilegiada referida en el parrafo
anterior asciende a la cantidad de 48 millones de euros, de los que 39,9 millones
se encuentran registrados en el pasivo corriente del balance. Estas cifras reflejan
como ya contabilizados los Acuerdos Singulares firmados o vigentes, estando
como deuda corriente los pendientes de firma. En relacion con este pasivo:

i. Las entidades financieras ostentan deuda privilegiada por importe de 10,1
millones de euros. Actualmente las condiciones a los que se encuentran
sometidos 8,9 millones de euros de esta deuda privilegiada (de los que 8,1
millones figuran en el pasivo no corriente y 0,8 millones figuran en el
pasivo corriente) son iguales o mas ventajosos que los de la propuesta de
convenio antes sefialada para el Grupo. Concretamente con una entidad
financiera, cuyo crédito asciende a 6 millones de euros, las condiciones ya
acordadas son idénticas a las recogidas en dicha propuesta de convenio.
Ademas, con otra entidad financiera, cuyo crédito asciende a 2,9 millones
de euros, las condiciones actualmente vigentes derivadas del préstamo
hipotecario del que trae causa son mas ventajosas para el Grupo que las de
la repetida propuesta de convenio dado que su vencimiento es en el afo
2032. Con las entidades financieras que ostentan el resto de créditos con
caracter privilegiado se va a iniciar un proceso de negociacion.

ii. Los organismos publicos (Administraciones Publicas y Organismos
Oficiales) ostentan deuda privilegiada por importe de 31,2 millones de
euros. Se estan negociando distintos acuerdos de aplazamiento sin que a la
fecha del presente Documento haya ninglin compromiso al respecto.
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iii. Dentro del importe global de deuda privilegiada, se encuentran computadas,
igualmente, por un importe de 6,7 millones de euros, las deudas con esa
calificacion provenientes de las deudas con el personal que se deben,
fundamentalmente, a las indemnizaciones por despido que les hubiesen
correspondido en virtud de la aplicacion del ERE al que se hace referencia
mas adelante. A efectos aclaratorios se indica que el importe total
provisionado por el Grupo por la aplicacion del ERE, tal y como se explica
en el apartado 1.1.5 de la Seccion I (“Factores de Riesgo”), asciende a 9,2
millones de euros de los que 6,7 millones de euros tienen el caracter de
deuda privilegiada.

Se resumen a continuacion las cifras relativas a los Acreedores Singulares de
acuerdo con su contabilizacion a 31 de diciembre de 2015 (en millones de euros):

Pasivo no Pasivo
corriente | corriente | Total
Entidades Financieras 8,1 2,0 10,10
Con condiciones iguales o mejores
para el Grupo que la propuesta de 81 0,8 8,9
convenio
Resto 1,2 1,2
Organismos Publicos 31,2 31,2
Deudas con personal 6,7 6,7
Total deuda privilegiada 8,1 39,9 48,0

Para la elaboracién del cuadro que se muestra a continuacion y que compara el
calendario de vencimientos real actual con el calendario de vencimiento de la
deuda privilegiada en caso de que se suscriban Acuerdos Singulares, se ha
tomado como hipdtesis que la totalidad de los créditos con privilegio especial
quedan afectados por la suscripcion de Acuerdos Singulares en la linea reflejada
en la propuesta de convenio (expuesta previamente), salvo los créditos que
titulan dos entidades financieras por importe conjunto de 8,9 millones de euros
referidos en el ordinal (i) anterior, para los que se han considerado los
vencimientos actualmente vigentes. Bajo dicha hipotesis se pone de manifiesto

la adecuacion del calendario de vencimientos a la generacion de recursos de la
Sociedad.

A continuacién se resume numéricamente el efecto que tendria la suscripcion de
Acuerdos Singulares en el calendario de vencimiento de deuda de conformidad
con lo expuesto en el parrafo anterior (en millones de euros):
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Vencimientos de deuda Vencimientos de deuda
asociados a los Acreedores asociados a los a los
Singulares en caso de no | Acreedores Singulares en | Diferencia
suscripcion de Acuerdos caso de Suscripcion de
Singulares Acuerdos Singulares
2016 39,9 2,8 (37,1)
2017 0,7 4,3 3,6
2018 a
2032 7,4 40,9 33,5
Total 48,0 48,0 0,0

Desde el punto de vista contable:

Por un lado, los dos acuerdos vigentes con sendas entidades financieras por
importe conjunto de 8,9 millones y descritos previamente en el ordinal (i)
anterior se encuentran contabilizados de conformidad con las condiciones
vigentes.

Por otro, la suscripcion de Acuerdos Singulares sobre el resto de créditos con
privilegio especial en los términos de la propuesta referida previamente,
supondria:

= Un incremento del Patrimonio Neto del Grupo de 5,8 millones de euros,
por la diferencia entre el valor actualizado de esta deuda privilegiada
reconocida en el concurso y el valor actualizado de la misma tras la
aplicacion de las esperas contenidas en la citada propuesta. Como
contrapartida de esta reduccion del pasivo del Grupo apareceria en la
cuenta de resultados consolidada un ingreso financiero por idéntico
importe.

* Asimismo, la aplicacion de la hipotesis descrita previamente conduciria
a una reestructuracion de la deuda del Grupo y a una reclasificacion de
la deuda privilegiada entre el pasivo corriente y no corriente por
importe de 37,1 millones de euros. Esta reclasificacion permitira
mejorar el Fondo de Maniobra del Grupo tal y como se refleja en el
cuadro siguiente.

Estos efectos no se encuentran reflejados en la informacion financiera
contenida en el presente Documento de Registro.

A continuaciéon se resume numéricamente el efecto que tendria la
suscripcion de Acuerdos Singulares de conformidad con la hipotesis
planteada en el Fondo de Maniobra a nivel consolidado a 31 de diciembre
de 2015 (en millones de euros). A efectos aclaratorios, la deuda asociada a
las entidades financieras con las que actualmente se tienen suscritas
idénticas o mejores condiciones para el Grupo a las de la propuesta
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considerada, aparece, en todo caso, contabilizada de conformidad con los
vencimientos efectivamente vigentes:

Sin considerar Acuerdos Considerando Acuerdos
Singulares y previstos en Singulares previstos en
Plan de Viabilidad Plan de Viabilidad Diferencia
Actualizado Actualizado
(31/12/15)
ACt.lVO 14,8 14.8 0.0
Corriente
Pasivo
Corriente 48,4 11,3 (7.1
Fondo de
Maniobra (33.6) 3,5 37.1

Como consecuencia de todo lo expuesto, a continuacion se presenta el calendario
de pagos de la deuda concursal neta, esto es, después de aplicarle las quitas que
resulten aplicables, para los proximos nueve afios teniendo en cuenta las
adhesiones a las diferentes propuestas del convenio de los acreedores titulares de
créditos ordinarios y subordinados y asumiendo la firma de los Acuerdos
Singulares siguiendo las hipotesis expuestas en el presente apartado (en millones
de euros):

Aiio Importe
2016 3,2
2017 4,5
2018 10,8
2019 13,4
2020 20,2
2121 10,6
2022 10,0
2023 5,7
2024 6,6
2025-2032 16,2
Total 101,2

Garantias

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo tenia recibidas de entidades financieras
garantias presentadas ante terceros por importe de 4,3 millones de euros,
destinadas a garantizar el buen fin, principalmente, de los pagos de diferentes
proyectos de inversion.
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10.4

10.5

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tiene prestadas frente a terceros las
garantias sobre terrenos descritas en el Capitulo 8.1.

Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos
financieros que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de
manera importante a las operaciones del emisor

Desde un punto de vista contractual no existen restricciones sobre el uso de los
recursos financieros del Grupo.

No obstante lo anterior, el Grupo tiene importantes compromisos de pago
derivados de la aplicacion de convenio de acreedores y de los Acuerdos
Singulares, los cuales se han expuesto detalladamente en el Capitulo 10.3 anterior,
y la necesidad de afrontar determinados gastos de puesta en marcha y las
inversiones en la fabrica de fibra viscosa tal y como se ha expuesto en el Capitulo
5.1.5 y en el apartado 1.1.4 de la Seccién I (“Factores de Riesgo™) para el
cumplimiento del Plan de Viabilidad Actualizado. Asi pues la generacion de
recursos debera destinarse con caracter preferente a atender estos pagos.

Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para
cumplir los compromisos mencionados en 5.2.3. y 8.1.

Tal y como se ha indicado en el apartado 1.1.2 de la Seccion I de la Seccion 1
(“Factores de Riesgo”), la principal fuente prevista es el Aumento de Capital
Social , ademas de los fondos propios generados por la compaifiia en su actividad,
una vez que esta se reinicie.

Si bien no hay inversiones sobre las que se hayan asumido compromisos en firme
(ver apartado 5.2.3), las inversiones en la planta de fibra viscosa por importe
global de 7,4 millones de euros a las que reiteradamente se han hecho referencia a
lo largo del presente Documento de Registro, entre otros en los Capitulos 5.1.5 y
8.1, resultan esenciales para el cumplimiento del Plan de Viabilidad Actualizado.

En este sentido, en el apartado de la Seccion I al que se acaba de hacer referencia
asi como en el Capitulo 13 del presente Documento, se exponen fuentes de
generacion de recursos adicionales al Aumento de Capital en caso de que éste
fuera suscrito de manera incompleta. Resumidamente, esas fuentes de generacion
de recursos adicionales se refieren a (i) la posibilidad, previo cumplimiento de las
condiciones establecidas, de ejecutar determinados acuerdos suscritos con el
Grupo Borregaard en relacion con una eventual transmision de las acciones que
titula el Grupo en Lignotech y con el precio de suministro de lignina; a (ii) la
solicitud de determinadas subvenciones incluidas en programas de ayudas a la
inversion del Gobierno de Cantabria; y a (iii) la venta de parte de los terrenos, no
afectos a la actividad productiva, propiedad del Grupo.
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11.

12.

12.1

12.2

Los fondos obtenidos a través de las fuentes de generacion anteriores no serviran
unicamente para compra de inmovilizado material sino que son esenciales para el
cumplimiento del Plan de Viabilidad Actualizado.

INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS.

En los ultimos afios el Grupo Sniace, a través de diferentes empresas, ha
participado en distintos programas de Investigacion y Desarrollo. Dentro del
sector forestal el Ultimo proyecto de I+D+i fue el denominado “Obtencion de
nuevas variedades de eucalipto en Cantabria mediante el uso de la biotecnologia”.
También se han llevado a cabo distintos proyectos por medio de cuatro
laboratorios (Laboratorio de Biotecnologia Forestal, Laboratorio de hidrolisis,
Laboratorios de biopolimeros y Laboratorio de cerdmica), y se ha participado en
proyectos nacionales y europeos como CENIT — BioSos y FP7 KBBE — Brigit.

Actualmente dentro del Grupo Sniace no existe ninguna linea abierta al respecto.

En todo caso, el Grupo Sniace no depende de ninguna licencia ni de ninguna
patente externa para la actividad dentro del mismo.

INFORMACION SOBRE TENDENCIAS.

Tendencias recientes mas significativas de la produccion, ventas e inventario,
y costes y precios de venta desde el fin del ejercicio anterior hasta la fecha del
documento de registro.

La actividad lleva paralizada desde enero de 2013 en el caso de la fibra viscosa y
desde julio de 2013 en el caso de la Celulosa y de la energia hasta la fecha del
presente Documento de Registro.

Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos 0 hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia
importante en las perspectivas de la Sociedad, por lo menos para el actual
ejercicio.

No se tiene constancia de ninguna tendencia, incertidumbre, demanda,
compromiso, hecho o cualquier otra circunstancia que puedan razonablemente
tener una incidencia importante en las perspectivas de la Sociedad para el actual
ejercicio. No obstante deben tenerse en cuenta los Factores de Riesgo de la
Seccion I del Documento de Registro.
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13.

13.1

PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

Declaracion que enumere los principales supuestos en los que el emisor ha
basado su prevision o su estimacion. Los supuestos empleados deben
dividirse claramente entre supuestos sobre los factores en los que pueden
influir los miembros de los odrganos administrativo, de gestion o de
supervision y los supuestos sobre factores que estan exclusivamente fuera de
la influencia de los miembros de los 6rganos administrativo, de gestion o de
supervision; los supuestos seran de facil comprension para los inversores, ser
especificos y precisos y no estar relacionados con la exactitud general de las
estimaciones subyacentes de la prevision.

Las previsiones o estimaciones de beneficios se encuentran detalladas en el Plan
de Viabilidad del Convenio presentado de acuerdo con lo previsto en el articulo
100 de la Ley Concursal en el seno del procedimiento concursal de Sniace,
Celltech y Viscocel. Dicho Plan de Viabilidad del Convenio constaba como anexo
de la Propuesta de Convenio de Acreedores y fue evaluado favorablemente por la
Administracion Concursal en los términos expresados en el Capitulo 5.1.5.

El Consejo de Administracion de Sniace, en sus reuniones de fecha 31 de julio de
2015 y 24 de febrero de 2016, modificd determinadas hipotesis asumidas en la
elaboracion del Plan de Viabilidad del Convenio y las ha aplicado a los dos
primeros afios del Plan de Viabilidad del Convenio. Por tanto, a los efectos del
presente Documento se entendera como Plan de Viabilidad Actualizado como el
plan a dos afios de las empresas que forman parte del grupo de consolidacion
contable a 31 de diciembre de 2015 elaborado partiendo de la informacién
financiera a dicha fecha bajo las hipdtesis introducidas por el Consejo de
Administracion y manteniendo el resto de hipdtesis asumidas en la elaboracion
del Plan de Viabilidad del Convenio inalteradas.

Cabe tener en cuenta que las previsiones contenidas son de naturaleza incierta, al
estar basadas en supuestos relacionados en gran medida con acontecimientos
futuros, y sobre actuaciones que la direccion del Grupo tiene previsto emprender
si se materializan dichos supuestos. El Consejo de Administracion de Sniace
confirma que las proyecciones financieras utilizadas para la elaboracion del Plan
de Viabilidad del Convenio tal y como ha sido actualizado por el propio Consejo
para elaborar el Plan de Viabilidad Actualizado, representan su mejor estimacion
a la fecha de registro del presente Documento de Registro sobre la evolucion
esperada de las magnitudes econdmicas y financieras del Grupo, de acuerdo con
su conocimiento del mismo y de los sectores en el que éste desarrolla sus
actividades, a pesar de que dependen de factores futuros e inciertos. Sin perjuicio
de ello, debido al caracter subjetivo de dichas hipdtesis y de factores que estan
fuera del control de la Sociedad y que podrian dar lugar a variaciones, existen
incertidumbres sobre su cumplimiento o las desviaciones que pudieran producirse.
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Es igualmente importante destacar que el Grupo estd sujeto a diversos riesgos e
incertidumbres, descritos en otros apartados de este Documento de Registro y, en
particular, en la Seccion I (“Factores de Riesgo™) del mismo, cuya materializacion
podria causar desviaciones sustanciales en las previsiones y, ademas, podrian
originarse nuevos riesgos o supuestos, no contemplados en las proyecciones, que
pudieran tener un impacto significativo en la evolucién futura del Grupo.

Principales hipotesis asumidas para la elaboracion del Plan de Viabilidad del
Convenio evaluado favorablemente por la Administracion Concursal con
fecha 26 de enero de 2015

Se enumeran a continuacion las principales condiciones cuyo cumplimiento es
necesario para poder poner en marcha el Plan de Viabilidad del Convenio, y que
en alguna medida estdn fuera del alcance o la influencia del Consejo de
Administracion.

— Aprobacion del Convenio de acreedores, por parte del Juzgado Mercantil
Numero 2 de Madrid.

Este hito que ya se ha cumplido con fecha 23 de septiembre de 2015.

— Puesta en marcha de un Acuerdo Laboral ya consensuado y aprobado por
las partes en octubre de 2014.

Actualmente este hito se encuentra pendiente del cumplimiento de
determinadas condiciones suspensivas y de su posterior formalizacion
mediante la correspondiente transaccion judicial ante el Tribunal Supremo.
Este Acuerdo Laboral permitira una importante reducciéon de los costes
laborales, tanto por la via del nimero de trabajadores (tanto en las labores
de produccion como de estructura), asi como de los costes medios en los
términos y las cuantias sefialadas en el apartado 1.1.5 de la Seccién I del
presente Documento de Registro y en su Capitulo 5.1.5.

— Obtencion de la financiacion necesaria, fundamentalmente por la via del
Aumento de Capital.

El Aumento de Capital ha sido aprobado en la Junta General de Accionistas
de Sniace celebrada el pasado 30 de junio de 2015.

— Obtencion de la revision de las AAIl's por parte de las Administraciones
Publicas con nuevos pardametros de inmision en los términos recogidos en el
Capitulo 8.2 del presente Documento de Registro.

Una vez se cumplan estas condiciones, se podria poner en marcha el Plan de
Viabilidad del Convenio partiendo de estas premisas:

— FEjecucion de determinados gastos de mantenimiento por un importe
estimado de 1 millon de euros
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Actualmente se prevé iniciar los mencionados trabajos durante el mes de
abril de 2016 para posibilitar la puesta en marcha de las instalaciones
productivas. El tiempo estimado necesario para la realizacion de estas
operaciones previas al reinicio de la actividad es de dos (2) meses.

— Apertura de la fabrica de celulosa después de la ejecucion del Aumento de
Capital de Sniace.

— Arranque de la Central Térmica (Central de Carbon) al mismo tiempo que
la fabrica de celulosa con la utilizacion de carbon como materia prima.

— Apertura de la fabrica de fibra viscosa en un plazo de nueve meses una vez
ejecutada la adecuacion en las lineas de esta fabrica de forma que permita
una mayor produccion de fibras de mayor valor anadido, asi como una
reduccion de los costes unitarios de produccion y mantenimiento (ver
Capitulo 5.1.5 y apartado siguiente sobre las hipotesis del Plan de
Viabilidad Actualizado del presente Capitulo).

De las hipotesis operativas que se enunciaban en el primer bloque, a la fecha de
registro de este Documento ya se ha conseguido: 1) la aprobacion del convenio de
acreedores, y ii) la obtencion de la revision de las AAI’s por parte de las
Administraciones Publicas con nuevos parametros de inmision puesto que,
aunque actualmente estd pendiente que la Direccion General de Medioambiente
de la CMA traslade dicha modificacion a la AAI de Viscocel, considerando la
regulacion aplicable en este caso, la Sociedad no contempla ninglin escenario en
el que dicha Direccion General pudiese denegar el traslado de esta modificacion a
la AAI de Viscocel (ver Capitulo 8.2).

Siguen pendientes, a la fecha de registro de este Documento de Registro las
siguientes hipotesis: 1) que entre en vigor el Acuerdo Laboral mediante la
correspondiente transaccion judicial ante el Tribunal Supremo (en tanto en cuanto
se cumplen las condiciones suspensivas referidas y se realiza la transaccion
oportuna ante el Tribunal Supremo, el procedimiento se encuentra pendiente de la
deliberacion, votacion y fallo por parte de dicho Tribunal habiéndose fijado como
fecha para ello el 18 de mayo de 2016), ii) la obtencion de la financiacion por la
via del Aumento de Capital; iii) acreditar el reinicio de la actividad para el
mantenimiento de las AAI’s de Sniace, Viscocel y Celltech; asi como la obtencion
de determinadas autorizaciones, modificaciones y asignaciones en materia
medioambiental tal y como se ha detallado en el Capitulo 8.2 del presente
Documento.

Plan de Viabilidad Actualizado

A continuacion se presenta un resumen de las hipotesis del Plan de Viabilidad
Actualizado. Dicho resumen se ha estructurado en una primera parte, en la que se
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hace referencia a las hipotesis globales del Plan de Viabilidad Actualizado, y una
segunda parte en la que se exponen las hipdtesis particulares de cada segmento de
actividad de conformidad con la definicion que se ha realizado en el Capitulo 6.1
anterior (agregandose el Segmento Energético y el Segmento Otros debido a la
pérdida de importancia de la comercializacion de energia). En el Capitulo 13.3 se
presentaran las proyecciones en las que se concretan estas hipdtesis partiendo de
la informacién financiera cerrada a 31 de diciembre de 2015 y considerando el
mismo perimetro de consolidacion que el perimetro de consolidacion contable
existente a dicha fecha.

Hipotesis del Plan de Viabilidad Actualizado

Partiendo del Plan de Viabilidad del Convenio aprobado, como ya se ha sefalado,
dentro del marco concursal y que sirvi6 para la aprobacion del Convenio por parte
de los acreedores, se han introducido por parte del Consejo de Administracion de
Sniace las siguientes modificaciones para ajustar el Plan de Viabilidad del
Convenio en sus dos primeros afios de ejecucion a las circunstancias actuales:

i.  Iniciar las actuaciones necesarias para el comienzo de la actividad durante
el mes de abril de 2016, la produccion en energia y celulosa durante el mes
de junio de 2016 y la produccion de fibra viscosa en marzo de 2017;

ii. modificar el tipo de cambio délar/euro a 1,10 $/€; e

iii. introducir el parametro de inflacion en costes.

Por tanto, como ya se ha indicado, los dos primeros afios del Plan de Viabilidad
del Convenio modificados en virtud de la aplicacion de las hipotesis anteriores y
manteniendo el resto de hipotesis, condiciones y demas términos invariables,
constituyen el Plan de Viabilidad Actualizado.

Dichas modificaciones han sido aprobadas por el Consejo de Administracion de
Sniace en sucesivas reuniones de fecha 31 de julio de 2015 y 24 de febrero de
2016. El Consejo de Administraciéon de Sniace considera que, tanto las hipotesis
modificadas del Plan de Viabilidad Actualizado, asi como las hipdtesis
contempladas en el mismo que no han sido modificadas en relacion con el Plan de
Viabilidad del Convenio, continlian siendo plenamente aplicables. Asimismo, el
Consejo de Administracion de Sniace considera que un leve retraso
(entendiéndose por tal, un retraso no superior a 15 dias) en las fechas expuestas)
no implicaria un impacto significativo en el Plan de Viabilidad Actualizado.
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Hipotesis del Seesmento de Celulosa

— Comienzo de actividad: El comienzo de la actividad productiva de celulosa
durante el mes de junio de 2016.

— Produccion diaria: Primer periodo de nueves meses con producciones de
120 Tn/dia de pasta seca para venta integra a terceros. Una vez arranque
Viscocel (estimado a los nueve meses del arranque de Celltech, esto es, en
enero de 2017) se pasaria a 170 Tn/dia de produccion, con 70 Tn/dia de
pasta humeda para la produccion de fibra viscosa y el resto con pasta seca
para venta a terceros. En cuanto a la produccion de lejias, subproducto de la
celulosa, se establece en un ratio de 2,2 Tn de lejias por Tn de celulosa
producida.

— Precios de Venta:

» Los precios de celulosa han sido estimados por la Sociedad con base en
el Informe de Mercado con el que se elabor6 el Plan de Viabilidad del
Convenio. Parte de unos precios iniciales de 850 $/Tn, manteniendo
posteriormente la evolucion ciclica de este mercado. La media de los
cinco primeros afios del Plan de Viabilidad del Convenio es un 6% mas
baja que la de los cinco tltimos afos de funcionamiento.

» Los precios de venta de ligninas estan de acuerdo al contrato que esta
vigente con el cliente (Lignotech, sociedad participada por el Grupo)
desde el afio 2001, con las variaciones anuales correspondientes.

— Tipo de cambio: El tipo de cambio estimado es un tipo fijo de 1,10$/€.

— Costes de materias primas y productos de proceso: Se mantienen los
consumos unitarios historicos (calculados teniendo en cuenta los ultimos
cinco afios de actividad normal del Grupo en todas las referencias a
consumos y costes histdricos) al no haberse producido ninguna variacion en
el proceso productivo. Asimismo se han utilizado los costes medios
historicos.

— Costes energéticos: Se mantienen, igualmente, los consumos unitarios
histéricos. Los precios del vapor suministrado por la Matriz se han
considerado a precios de mercado. El precio de la energia se ha establecido
segun los precios de futuro del pool en el OMIE.

— Costes de depuracion: Segun los costes imputados por la Matriz en base a
los parametros técnicos correspondientes. En el afio 2013 se puso en marcha
la ultima fase de la EDARI, la cual, actualmente, se encuentra plenamente
disponible. Con los parametros estimados, la puesta en marcha de la EDARI
significara una rebaja de los costes de canon de saneamiento de entre un
75% y un 80% (costes entre los 2,5 y los 4,0 millones de euros en los
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ultimos afios). Ademas desaparece el canon de vertidos al no verter ya en el
dominio maritimo-terrestre (ver Capitulo 5.1.5.1).

Otros gastos: Los gastos de mantenimiento se han estimado similares a los
historicos, y en linea con los que se venian manteniendo antes de la
paralizacion de las actividades. Los gastos de venta se han estimado como el

1% del importe bruto de ventas, y los gastos de transporte de ventas en
55€/Tn.

Costes de personal: La plantilla objetivo se cifra en 117 personas frente a
las 153 que habia antes de la parada. Esto unido a la rebaja media de
salarios de un 15% prevista en el Acuerdo Laboral supone un descenso
importante en los costes de este capitulo. Como ya se ha indicado, el
Acuerdo Laboral se encuentra pendiente de entrar en vigor.

Hipotesis del Seemento de Fibra Viscosa

Inversiones: Inversion en las lineas de produccion de fibra, consistente en
eliminar las tres lineas de produccion mas obsoletas (snias) y potenciar las
otras dos lineas (chemtex), con la transformacion de la maquina de hilado
horizontal por hilado vertical, aumentando ademés la longitud de las
maquinas para albergar mas posiciones, con los siguientes objetivos:

» Flexibilizar los tipos de produccién, pudiendo llegar a producir hasta 80
Tn/dia de fibra ignifuga, frente a la limitacion actual de 20 Tn/dia.

* Poder utilizar cualquiera de las dos lineas de produccion resultantes
para cualquier tipo de producto (textil, sanitario o ignifuga) en funcion
de las necesidades del mercado.

= Reduccion de la plantilla necesaria, pasando de una plantilla de 190
personas a una plantilla objetivo de 140.

» Reduccion de los consumos unitarios de vapor y energia eléctrica.

=  Reduccidon de los consumos unitarios de sulfuro de carbono tras las
mejoras en el proceso.

= Reduccidn de los costes de mantenimiento.

= [Esta actuacion en las lineas tiene un plazo previsto de puesta en marcha
de nueve meses, con una inversion inicial de 6,4 millones de euros (a
pagar en los dos afos del Plan de Viabilidad Actualizado), y una
inversion adicional de 1 millon de euros a partir del segundo afio del
arranque en la planta de produccion de fibra viscosa. Esto totalizaria 7,4
millones de euros, tal y como se ha expuesto en los Capitulos 8.1 y
5.1.5.1.
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Comienzo de actividad: a partir de marzo de 2017, es de decir, nueve
meses después de haber arrancado la produccion de celulosa.

Produccion diaria: Arranque de la fabrica con produccion de 80 Tn/dia de
fibra viscosa, de las que, aproximadamente, el 31%, esto es, 25 Tn/dia,
serian de fibra ignifuga, creciendo paulatinamente en este mercado. Las
restantes 55 Tn/dia se distribuyen entre la fibra que se destina como materia
prima a la produccion de tejidos textiles y la destinada a los llamados
tejidos-no tejidos siguiendo similares proporciones a la del Ultimo afio de
funcionamiento normal (2012).

Precios de Venta: Los precios de fibra viscosa han sido estimados por la
Sociedad en base al Informe de Mercado que va anexo al Plan de Viabilidad
del Convenio. Para el mix de la fibra brillante y mate se parte de un precio
inicial el primer afo de 1.814 €/Tn, manteniendo posteriormente la
evolucion ciclica de este mercado. Para la fibra ignifuga se ha partido de un
precio de 3.000 $/Tn. La media de los cinco primeros afios del plan es
similar a la de los cinco ultimos afios de funcionamiento. El mix de precios
deberia incrementarse respecto a los de los ultimos afios, al mejorar la
calidad de la fibra por las inversiones previstas, asi como la incorporacion
de productos con mayor valor afiadido con destino al sector sanitario.

Costes de materias primas y productos de proceso: Se mantienen los
consumos unitarios historicos, a excepcion de un descenso importante del
consumo de sulfuro de carbono del 27%, por las inversiones previstas en las
lineas de produccion. Se han utilizado los costes medios historicos
(calculados teniendo en cuenta los ultimos cinco afios de actividad normal
del Grupo en todas las referencias a consumos y costes historicos). En la
medida que se incremente la produccion de fibra ignifuga, al necesitar de un
30% menos de celulosa en su composicion, se liberara celulosa para venta a
terceros.

Costes energéticos: Se prevén descensos del 16% en el consumo de vapor y
del 9% en el consumo de energia. Los precios del vapor suministrado por la
Matriz se han estimado tomando en consideraciéon la previsible evolucion
del precio de compra de su materia prima (Carbon)]. El precio de la energia
segun los precios de futuro del pool en el OMIE.

Costes de depuracion: Segun los costes imputados por la Matriz en base a
los parametros técnicos correspondientes. En el afio 2013 se puso en marcha
la ultima fase de la EDARI, la cual, actualmente, se encuentra plenamente
disponible. Con los parametros estimados, la puesta en marcha significara
una rebaja de los costes de canon de saneamiento de entre un 75% y un 80%
(costes entre los 2,5 y los 4,0 millones de euros/afio en los ultimos
ejercicios). Ademas desaparecerd el canon de vertidos al no verter ya en el
dominio maritimo-terrestre.
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— Otros gastos: Los gastos de mantenimiento se han estimado teniendo en
cuenta las inversiones efectuadas en la fabrica de Fibra, con una bajada de
los mismos al eliminar las lineas mas obsoletas. Los gastos de venta se han
estimado como el 2,80% del importe bruto de ventas (incluyendo
comisiones de venta, seguros de venta y otros gastos de exportacion y
bancarios), y los gastos de transporte en 104€/Tn.

— Costes de personal: La plantilla objetivo se cifra en 140 personas frente a
las 190 que habia antes de la parada. Esto unido a la rebaja media de
salarios de un 15% prevista en el Acuerdo Laboral (pendiente de su entrada
en vigor) supone un descenso importante en este apartado de costes.

Hipotesis servicios centrales (Seemento Energético v Seesmento Otros)

- Comienzo de la actividad: El comienzo de la actividad esta previsto
durante el mes de junio de 2016.

- Producciones Energia. Se arrancara inicialmente la Central de Carbon de
20 Mwh, utilizando carbéon como materia prima. En una primera fase con
una produccion de vapor de 53 Tn/hora durante los meses en los que solo se
esté produciendo celulosa, para pasar posteriormente a 88,4 Tn/h una vez
que comience la produccion de fibra viscosa. La produccion de energia
estara en torno a los 4,8Mwh que se vertera en la red.

- Precios de Venta Energia: El vapor generado se facturard a precios de
mercado a las filiales. La energia que se vierta a la red no gozara de primas,
y para el precio del Mwh se han utilizado los precios de futuro del pool en el
OMIE.

- Costes de materias primas y productos de proceso. Se ha considerado un
coste de carbon de 85 €/Tn basado en los precios de futuro API2 (indice de
referencia de precios del mercado de los carbones vendidos en Europa) mas
los costes estimados de logistica hasta su entrega en fabrica.

- Costes de personal Energético. La plantilla objetivo se cifra en 21
personas frente a las 45 que habia antes de la parada. Esto unido a la rebaja
media de salarios de un 15% prevista en el Acuerdo Laboral (pendiente de
su entrada en vigor) supone un descenso importante en los costes por este
concepto.

- Costes de personal Otros. La plantilla objetivo se cifra en 48 personas
frente a las 81 que habia antes de la parada. Dentro de este epigrafe se
incluye: direccion, administraciéon, comercial y logistica, servicios
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depuracion, medioambiente, calidad, recursos humanos, servicio médico,
prevencion, servicios auxiliares, servicios juridicos, etc.

Generacion de fondos no incluida en el Plan de Viabilidad Actualizado

Tal y como se ha indicado en el apartado 1.1.2 de la Seccion I (“Factores de
Riesgo”), el Plan de Viabilidad Actualizado precisa de una entrada de fondos por
un importe aproximado de 15,6 millones de euros. Se prevé que dichos fondos
provengan, fundamentalmente, del Aumento de Capital.

En el caso de que se produjese una suscripcion incompleta del Aumento de
Capital, el Grupo precisaria obtener fondos adicionales hasta obtener la cantidad
necesaria para poder garantizar su viabilidad.

En este sentido, actualmente, el Grupo baraja distintas opciones para la
generacion de fondos adicionales que permitiesen cubrir una eventual diferencia
entre los fondos necesarios para la viabilidad del Grupo (15,6 millones de euros) y
el importe que se suscriba en el Aumento del Capital. Es importante destacar que
ninguna de esas operaciones se encuentra reflejada en el Plan de Viabilidad
Actualizado.

De entre esas opciones destacan de manera fundamental los compromisos
suscritos con el Grupo Borregaard descritos a continuacion (ver el apartado 1.1.2
de la Seccion I del presente Documento).

En este sentido la Sociedad tiene la posibilidad de obtener ingresos
extraordinarios mediante la ejecucion de una operacion corporativa (“opcion de
venta”) consistente, por una parte, en la enajenacion de las acciones que el Grupo
titula de 1a mercantil Lignotech representativas del 40% de su capital social y, por
otra, la formalizacion de un acuerdo sobre el precio de suministro de lignina
superior al contemplado en el Plan de Viabilidad Actualizado. Este acuerdo sobre
el precio de suministro de la lignina se encuentra supeditado a que se produzca la
transmision de las acciones de Lignotech.

Atendiendo a un criterio de prudencia, estos eventuales ingresos extraordinarios
no se encuentran reflejados en el Plan de Viabilidad Actualizado.

Concretamente, el Grupo cuenta con el compromiso en firme , formalizado por
escrito por el Grupo Borregaard en el mes de diciembre de 2014 para la
adquisicion de la totalidad de acciones que Sniace, a través de su filial Celltech,
titula de Lignotech representativas del 40% de su capital social, tal y como se
acaba de indicar, por un precio de 1,8 millones de euros, lo cual implicaria una
entrada de tesoreria por la totalidad de dicho importe, si bien la oferta al ser de
diciembre de 2014 suponia la puesta en marcha de la planta de celulosa en abril de
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2015, por lo que es presumible que deba adaptarse a lo que corresponda a la fecha
real de inicio de la actividad productiva de Celltech lo cual podria implicar una
variacion del citado precio. Como ya se ha indicado, Lignotech es la sociedad
vehiculo a través de la cual se desarrolla el acuerdo de joint venture para el
desarrollo, produccion y comercializacion de lignosulfonatos que el Grupo tiene
suscrito con el Grupo Borregaard, que es quien ostenta el 60% del capital social
restante de Lignotech. La materializacion de esta desinversion no se podra realizar
hasta el momento en que se inicie la actividad productiva de Celltech, lo cual esta
previsto que se produzca durante el mes de junio de 2016 segin el Plan de
Viabilidad Actualizado. La decision de llevarla a cabo dependerd de las
circunstancias concurrentes en ese momento Yy, particularmente, de las
necesidades financieras del Grupo. La ejecucion de este compromiso por parte del
Grupo Borregaard, se encuentra sometida a las siguientes condiciones
fundamentales:

La obtencion por parte del Grupo de fondos suficientes para poder reiniciar su
actividad;

La adaptacion del contrato actual de suministro de lignina entre el Grupo y el
Grupo Borregaard para hacerlo coherente con la condiciéon de Borregaard de
socio unico tras su compra del restante 40% del capital social de Lignotech;

La adaptacion del actual acuerdo de prestacion de servicios y suministros entre
el Grupo y el Grupo Borregaard para hacerlo coherente con la condicion de
Borregaard de socio unico tras su compra del restante 40% del capital social de
Lignotech;

Obviando las dos ultimas condiciones, que son acuerdos a negociar
complementarios al compromiso principal, la primera condicion, referente a la
obtencion de fondos suficientes, quedaria cumplida con la suma del propio
compromiso de Borregaard junto con la ejecucion del Aumento de Capital
referido en este documento y/o, en su caso, con la puesta en practica de las vias
alternativas de obtencion de recursos financieros que se mencionan en el altimo
parrafo de este Capitulo.

Dado que la participacion en Lignotech consolida a nivel contable por el método
de participacion, y dado que en el Plan de Viabilidad Actualizado no se ha
considerado el impacto de los posibles resultados de Lignotech, la potencial
transmision de las acciones de esta sociedad no implicaria ningin impacto
negativo en dicho Plan. Por tanto, los Unicos impactos en el Plan de Viabilidad
Actualizado serian en sentido positivo al generarse una tesoreria adicional por el
importe del precio de las acciones de Lignotech (1,8 millones de euros) y por el
acuerdo sobre el precio de la lignina a suministrar que se describe mas adelante
(2,6 millones de euros).
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Desde el punto de vista meramente contable, la participacion de Lignotech se
encuentra registrada en el activo del balance consolidado en el epigrafe de
"Inversiones aplicando el método de participacion" por un importe de 0,9 millones
de euros a 31 de diciembre de 2015, por lo que la venta en las condiciones
expuestas daria lugar (a esa misma fecha) a un resultado positivo de 0,9 miles de
euros.

El contrato de “opcion de venta” con el Grupo Borregaard contempla un acuerdo
de caracter indefinido sobre el precio de venta de lignina el cual seria superior al
contemplado en el Plan de Viabilidad Actualizado de manera que, en condiciones
de plena produccion, este suministro supondria una entrada adicional de tesoreria
en el Grupo sobre la reflejada en el Plan de Viabilidad Actualizado. Es decir,
tomando como ejemplo el ejercicio 2018 en el cual estd previsto que la
produccion de celulosa esté al 100% por ser el primer afio completo en el que se
produce fibra viscosa (inicio de la produccion previsto en marzo de 2017), si no se
realizara la venta de esta participacion, la cifra de negocios generada por las
ventas de lignina a Lignotech alcanzarian un importe de 6,3 millones, pero si
transmite la citada participacion al Grupo Borregaard, la cifra de negocios por las
ventas de ligninas alcanzaria un importe de 8,9 millones de euros anuales. Asi
pues, se generarian unos ingresos por venta de lignina superiores a lo previsto en
el Plan de Viabilidad Actualizado por importe de 2,6 millones de euros anuales.
La ejecucion de dicho acuerdo se encuentra condicionada a que se produzca la
transmision de las acciones de Lignotech a favor del Grupo Borregaard, por lo
que, consecuentemente, se encuentra, igualmente condicionada al cumplimiento
de las condiciones anteriormente referidas.

Durante el ultimo ejercicio de funcionamiento normal del Grupo (2012), la cifra
de negocios que representaba la comercializacion de la lignina ascendid a 6
millones de euros. Como se acaba de indicar, una vez que la produccion de
celulosa esté al 100%, lo cual sucederd en el momento en que se produzca el
arranque de la fabrica de produccion de fibra viscosa, siendo el primer ejercicio
completo en el que se produzca esta circunstancia el 2018, se prevé una cifra de
negocios asociada a la comercializacion de este producto de 6,3 millones de euros
anuales, (en el ejercicio 2017 se prevé una facturacion de 6,1 millones de euros
dado que la entrada en funcionamiento de la fabrica de produccion de fibra
viscosa no se producird hasta marzo de 2017). Por tanto, la lignina representaria
un porcentaje promedio de alrededor de un 10,5% de la cifra de negocios del
Grupo contemplada en el Plan de Viabilidad Actualizado. A efectos aclaratorios,
las previsiones recogidas en el presente parrafo son las contenidas en el Plan de
Viabilidad Actualizado por lo que no recogen el eventual impacto de la
suscripcion del referido acuerdo con el Grupo Borregaard sobre el precio de la
lignina.
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13.2

13.3

Al margen de los acuerdos con el Grupo Borregaard, la Sociedad contempla como
otras vias alternativas de obtencion: (i) solicitar la concesion de determinadas
subvenciones incluidas en programas de ayudas a la inversion del Gobierno de
Cantabria; o (ii) la venta de parte de los terrenos, no afectos a la actividad
productiva, propiedad del Grupo. En relaciéon con esta ultima alternativa, la
Sociedad cuenta con determinados activos susceptibles de realizacion para la
obtencién de ingresos extraordinarios mediante la venta de los mismos. La
Sociedad estima que, dentro de su patrimonio, entre 100.000 y 150.000 m2 de
terreno no se encuentran afectos a actividad productiva alguna en estos momentos
por lo que podrian ser enajenados, después de examinar su situacion urbanistica.
No obstante, actualmente la Sociedad no dispone de prevision alguna a este
respecto.

Debe incluirse un informe elaborado por contables o auditores
independientes que declare que, a juicio de esos contables o auditores
independientes, la prevision o estimacion se ha calculado correctamente
sobre la base declarada, y que el fundamento contable utilizado para la
prevision o estimacion de los beneficios es coherente con las politicas
contables del emisor.

BDO ha emitido un informe sobre la informacion financiera prospectiva contenida
en el Plan de Viabilidad Actualizado del Grupo Sniace, verificando que: (i) la
informacion financiera prospectiva ha sido correctamente compilada en funcién
de las asunciones e hipotesis definidas por la Sociedad y (ii) el fundamento
contable utilizado por la Sociedad para la preparacion de la informacion
financiera prospectiva es consistente con las politicas contables utilizadas por el

Grupo Sniace en la preparacion de los estados financieros consolidados de los
ejercicios 2012, 2013, 2014 y 2015.

Se adjunta dicho informe como Anexo 1.

La prevision o estimacion de los beneficios debe prepararse sobre una base
comparable con la informacion financiera historica.

La Prevision de Beneficios se ha elaborado siguiendo las mismas politicas
contables que las utilizadas en la preparacion de las Cuentas Anuales
Consolidadas del Grupo Sniace del ejercicio 2015, las cuales a su vez son
preparadas de acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

El perimetro de consolidacion utilizado para la elaboracion de la Prevision de
Beneficios para los ejercicios proyectados corresponde al perimetro societario
actual detallado en el Capitulo 6 del presente Documento de Registro, sin
considerar variaciones significativas durante el periodo proyectado.
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Por ultimo, se han seguido las normas de registro y valoracion utilizadas por el
Grupo Sniace en la preparacion de sus estados financieros consolidados.

La Prevision de Beneficios que se presenta a continuacion es el resultado de la
aplicacion de los criterios y base de presentacion, hipotesis y asunciones
mencionadas en los apartados anteriores llevadas a cabo por el Consejo de
Administracion de Sniace.

Estos indicadores han de ser interpretados teniendo en consideracion las cautelas
anteriormente mencionadas en cuanto a la incertidumbre inherente a las hipdtesis
utilizadas.

Sentado lo anterior, se presentan a continuacion las proyecciones del Plan de
Viabilidad Actualizado. Con caracter previo es oportuno sefialar que, a pesar de
que la normativa aplicable a la elaboracion del presente Documento estipula la
necesidad de presentar como informacion financiera histérica la de los tres
ejercicios cerrados con anterioridad a la fecha del mismo, dada la excepcionalidad
al estar paralizada la actividad desde julio del 2013 como reiteradamente se ha
explicado con anterioridad, se ha considerado conveniente comparar el Plan de
Viabilidad Actualizado con los Gltimos ejercicios de actividad normal del Grupo,
esto es, los ejercicios 2011 y 2012. Asi pues, en una primera parte se presenta el
Plan de Viabilidad Actualizado desagregado entre los distintos Segmentos de
actividad del Grupo y el propio Plan de Viabilidad Actualizado comparado con
los dos ultimos afios de actividad normalizada del Grupo, esto es, los ejercicios
2011 y 2012.

A continuacion se presenta el propio Plan de Viabilidad Actualizado comparado
con los estados financieros cerrados a 31 de diciembre de 2015.

Plan de Viabilidad Actualizado por Segmentos

a) Plan de Viabilidad Actualizado del Segmento Celulosa

Se presenta a continuacién un cuadro comparativo de la cuenta de resultados
de los dos ejercicios que constituyen el Plan de Viabilidad Actualizado en la
parte que se refiere tinicamente al Segmento de Celulosa frente a los ultimos
afios de actividad normalizada (2011 y 2012) de este Segmento con la finalidad
de mostrar su evolucion (datos en millones de euros):
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Cuenta de Resultados 2011 2012 2016e | 2017e

Ventas 51,4 33,5 233 43,0
Ventas Grupo 10,1 11,3 0,0 14,6
% crecimiento (s/afio ant) -48% 147%
Costes Variables 29,1)| (32,3)| (18,5)| (36,3)
Margen Bruto 324 12,5 4,8 21,3
%contribucion (s/Vtas) 52,7% | 27,9%| 20,.8%| 37,0%
Costes Fijos (18,1)| (14,2) (5,4) (8,6)
EBITDA 14,3 1,7) (0,6) 12,7

b) Plan de Viabilidad Actualizado del Segmento Fibra Viscosa

Se presenta a continuacién un cuadro comparativo de la cuenta de resultados
de los dos ejercicios que constituyen el Plan de Viabilidad Actualizado en la
parte que se refiere Unicamente al Segmento de Fibra Viscosa frente a los
ultimos anos de actividad normalizada (2011 y 2012) de este Segmento con la
finalidad de mostrar su evolucién (datos en millones de euros):

Cuenta de Resultados 2011 2012 2016e | 2017e

Tn Produccion 19.666| 21.790 22.800
Precio medio venta €/Tn 2.103 1.873 2.080
Ventas 41,4 40,8 474
Costes Variables (25,8)| (31,2) (35,2)
Margen Bruto 15,6 9,6 12,2
%contribucion (s/Vtas) 37, 7% | 23,6% 25,8%
Costes Fijos (14,7)| (15,0) (8,0)
EBITDA 0,9 (5,4) 4,2

Nota: El incremento en el importe de ventas en el 2017 se produce fundamentalmente
por la mayor capacidad de produccion con respecto a los arios anteriores gracias a
las inversiones efectuadas en la planta de produccion de fibra viscosa. No se estima
que haya ningun problema para que el mercado absorba este incremento de
produccion.

¢) Plan de Viabilidad Actualizado del Segmento Energético y Otros

No se considera relevante presentar la cuenta de resultados de estos Segmentos
ya que el Segmento Energético va a pasar a ser residual y, por lo que se refiere
a los servicios centrales (incluidos en el Segmento Otros), los costes de
estructura y de depuracion se facturaran a las sociedades filiales del Grupo, por
lo que carecen de relevancia. Sin perjuicio de lo anterior, las previsiones e
hipotesis correspondientes a este Segmento se han tomado en cuenta a la hora
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de elaborar el Plan de Viabilidad Actualizado cuyo resumen se presenta a
continuacion.

Plan de Viabilidad Actualizado

Una vez se ha tratado el Plan de Viabilidad Actualizado desagregado entre los
diferentes segmentos de actividad del Grupo, a continuacion se presenta la cuenta
de resultados del Plan de Viabilidad Actualizado comparada con la cuenta de
resultados correspondiente a los dos ultimos ejercicios de actividad normal del
Grupo vy, por otro, los estados financieros consolidados del Plan de Viabilidad
Actualizado comparado con dichos estados financieros a fecha 31 de diciembre de
2015.

a) Plan de Viabilidad Actualizado comparado con ultimos afos de actividad
normal

Se presenta a continuacién la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
Plan de Viabilidad Actualizado comparada frente a los dos ultimos ejercicios
de actividad normal (2011 y 2012) en millones de euros:

Cuenta de Resultados 2011 2012 2016e 2017e
Ventas 1454 126,7 25,7 93,6
% crecimiento (s/afio ant) (80%)| 283%
Costes Variables ) ? (90.4)| (99.4) (19.6)| (56.6)
Margen Bruto 55,0 27,3 6,1 37,0
%contribucion (s/Vtas) 38% 22% 25% 40%
Costes Fijos @ (39,2)| (36,3) (11,0)| (19,5)
EBITDA 15,8 9,0) 4,9) 17,5
Amortizaciones (6,9) (7,1) (2,2) (3,7)
EBIT 89| (6,1) (7,1) 13,8
Rdo de entidades valoradas

or método participacion 0,0 0,0
Gastos Financieros (0,3) (0,5)
Gtos Financieros Convenio (2,0) (2,5)
Resultado del ejercicio 94) 10,8

Nota (1): En la cuenta de Resultados consolidada estan eliminadas las transacciones
intragrupo de compraventa de celulosa y vapor.

Nota (2): Los costes variables incluyen los costes de las materias primas y productos de
proceso, costes energéticos, costes de depuracion y costes de venta.
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Nota (3): En los costes fijos del ejercicio 2016 se incluyen los costes de los primeros
meses sin actividad, entre los que se encuentran los asociados a la puesta en marcha,
estimados en un millon de euros.

b) Plan de Viabilidad Actualizado comparado estados financieros de fecha 31 de
diciembre de 2015

A continuacion se muestran el balance consolidado, la cuenta de resultados
consolidada y el estado de flujos de efectivo consolidado referidos a los dos
proximos ejercicios (Plan de Viabilidad Actualizado). Se muestran igualmente
dichos estados financieros a 31 de diciembre de 2015.

Para confeccionar dichos estados financieros se ha incluido una estimacion de
pagos de deuda concursal referidos a la deuda privilegiada. Los pagos de esta
deuda (incluida la deuda de acreedores laborales en su actual contexto, es
decir, las provisiones por indemnizacion de 9, 2 millones de euros, de los que
6,7 son de caracter privilegiado) son una estimacion basada en la propuesta de
convenio efectuada para este tipo de acreedores ya que se estd negociando con
los Acreedores Singulares acuerdos bilaterales de aplazamiento en cada caso.
(La propuesta de convenio, tal y como se ha expuesto en el Capitulo 5.1.5,
consistia en aplazar el pago en un plazo de cinco afios a contar desde la
firmeza de la aprobacion judicial del convenio con devengo de intereses al
Euribor a 12 meses mas 100 puntos basicos, y con el siguiente calendario:
Ao 1 =5%, Afio 2 = 10%, Afio 3 = 15%, Afio 4 =25% y Ao 5 =45%).

Lo indicado en el parrafo anterior se entiende a salvo de la deuda privilegiada
con dos entidades financieras por un importe conjunto de 8,9 millones de
euros cuyas condiciones actuales son idénticas o mas beneficiosas para el
Grupo que la propuesta de convenio para este tipo de acreedores tal y como se
ha hecho referencia en el Capitulo 5.1.5.2 del presente Documento, ya que
dichas deudas se encuentran reflejadas en los estados financieros cerrados a 31
de diciembre de 2015 (0,8 millones de euros figuran en el pasivo corriente del
balance consolidado y los restantes 8,1 millones de euros en el pasivo no
corriente) asi como en el plan de pagos del Grupo de conformidad con las
condiciones vigentes.

En cuanto al Acuerdo Laboral, los estados financieros referidos no incluyen
los efectos de una eventual aprobacion del Acuerdo Laboral, aunque si se ha
tenido en cuenta la menor necesidad de personal y su menor coste. La
elaboracion de los estados financieros se ha realizado partiendo del supuesto
de que dicho Acuerdo no entra en vigor y que el Tribunal Supremo considera
ajustado a derecho el ERE. En consecuencia, en la prevision de tesoreria se
han incluido pagos asociados a la deuda laboral por importe de 9,2 millones
de euros. De esos 9,2 millones de euros, 6,7 tienen la consideracion de deuda
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privilegiada, y, por tanto, su pago estd incluido con las estimaciones
efectuadas para el conjunto de la deuda privilegiada que se han expuesto
anteriormente Yy, el resto, tendrian la consideracion de deuda ordinaria por lo
que su pago seria exigible a partir de 2018.

Por otro lado, a los efectos de valorar el impacto en dichos estados financieros
de la entrada en vigor del Acuerdo Laboral, se indica que supondria la
conversion del ERE en un ERTE, con la consiguiente eliminacion de las
provisiones por indemnizaciones y la aparicion de un nuevo pasivo por deudas
a la seguridad Social, FOGASA vy prejubilaciones. El importe de este nuevo
pasivo dependeria de las circunstancias particulares acaecidas durante estos
dos afos de todos los empleados, y su decision futura de volver o no a trabajar
en el Grupo. Bajo las hipotesis de que (i) el Acuerdo Laboral entrase en vigor
en abril de 2016; y (ii) que todo el personal mayor de 58 afos no volviera a
trabajar (bien por prejubilacion o baja), el importe del nuevo pasivo laboral
que se generaria por los pasivos anteriormente referidos se podria estimar
aproximadamente en 16,0 millones de euros (importe actualizado a la fecha de
presentacion de este documento, y partiendo de las hipdtesis senaladas. El
impacto que se generaria en la cuenta de resultados seria de 6,8 millones de
euros negativos. El impacto que se generaria en la prevision de tesoreria
durante los ejercicios 2016 y 2017 ascenderia a 1,2 y 1,3 millones de euros
respectivamente, suponiendo que se consiguieran las ayudas publicas para la
financiacion del plan de prejubilaciones que forman parte del Acuerdo Laboral
(estimadas en 2 millones de euros). En caso de que variasen dichas hipotesis,
habria que actualizar el importe del nuevo pasivo). No obstante, dado que se
ha calificado este hecho como una obligacion posible pero no presente, este
importe tiene la consideracion de pasivo contingente a efectos contables no
teniendo por tanto reflejo en balance.
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CUENTA DE RESULTADQOS CONSOLIDADA

2015 2016e | 2017e
L.N. Cifra Negocio 1,2 25,7 93,6
Aprovisionamientos (0,6) (17,3) (47,6)
Gastos de personal (2,3) (5,2) (10,6)
Otros gastos de explotacion (4,2) (6,8) (17,9)
Amortizaciones (3,2) (3,5) (3,7)
Imputacion de subvenciones 0,2 0,0 0,0
Otros Resultados (2,2) 0,0 0,0
Resultado explotacion (11,1) (7,1) 13,8
Ingresos financieros 69,5 0,0 0,0
Gastos financieros (3,1) (2,3) (3,0)
Rdo. entidades valoradas por
método participacion (0,3) 0,0 0,0
Resultado antes de 9.,4)
impuestos 55,0 10,8
Impuesto sobre beneficios 0,1 0,0 0,0
Resultado Consolidado 55,1 9,4) 10,8
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BALANCE CONSOLIDADO

2015 | 2016e | 2017e
Activos No Corrientes
Inmovilizado Material 66,9 66,4 65,9
Activos Biologicos 9,3 9,3 9,3
Otros Activos No Corr 6.4 6,4 6.4
Activos por imp.diferidos 15,8 15,8 15,8
TOTAL 98.4 97,9 97,4
Activos Corrientes
Existencias 1,2 1,2 2,7
Deudores 2.3 4.7 16,3
Otros Activos Fin Corr 10,8 10,8 10,8
Efectivo y Equiv 0,5 3,9 6,3
TOTAL 14,8 20,6 36,1
TOTAL ACTIVOS 113,2 118,5 | 133,5
Pasivos No Corrientes 2015 | 2016e | 2017e
Subvenciones 2.8 2.8 2.8
Provisiones No Corrientes 0,0 0,0 0,0
Deuda Financiera 18,7 18,7 18,7
Acr. Comerciales No corr. 11,0 9,3 4,0
Otros Pasivos No Corr 9,9 9,9 9,9
Pasivos por imp.diferidos 15,6 15,6 15,6
TOTAL 58,0 56,3 51,0
Pasivos Corrientes
Provisiones Corrientes 9,9 9,9 9,9
Deuda Financiera 3,7 3,7 3,7
Acreedores Comerciales 30,6 30,2 37,4
Otros Pasivos Corr 4,1 4.5 7,0
Deuda Concurso 0,0 0,0 0,0
TOTAL 48,3 48,3 58,0
TOTAL PASIVOS 106,3 | 104,6 109,0
Patrimonio Neto 2015 | 2016e 2017e
Capital 7,8 23,4 23,4
Prima emision 115,9 115,9 115,9
Reservas (166,9) | (111,8) | (121,3)
Acciones propias (5,0) (5,0) (5,0)
Resultados 55,1 (9,4) 10,8
TOTAL PATR. NETO 6,9 13,1 23,8
TOTAL P.NETO Y
PASIVOS 113,2 | 117,7 132,8

- 148 -



ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

2015 | 2016e | 2017e
Resultado antes de impuestos 55,0 9,4) 10,8
Ajustes al resultado:
Amortizaciones y provisiones 3,2 3.8 3,7
Correcciones por deterioro 0,2 0,0 0,0
Resultados financieros (64,1) 2,3 3,0
Otros ingresos y gastos 4,2 0,0 0,0
Variaciones en el capital
circulante (4,6) 2,1) (6,0)
Efectivo generado por las
operaciones 6,1) (5,4) 11,5
Inversion en inmovilizado
material 0,0 (3,2) (3,2)
Inversion en activos
financieros 0,2 0,0 0,0
Flujos derivados de activ. de
inversion 0,2 3,2) 3,2)
Ampliacion de capital 0,0 15,6 0,0
Intereses (0,0) (0,7) (1,4)
Otros pasivos financieros 0,0 (2,9) (4,5)
Flujos derivados de activ. de
financiacion 0,0) 12,0 5,9)
Variacion Neta de efectivo y
equiv. (5,9) 34 2.4
Efectivo y equiv. al inicio del
ejercicio 6,4 0,5 39
Efectivo y equiv. al cierre del
ejercicio 0,5 39 6,3

13.4 Si el emisor publica en un Documento de Registro una prevision de beneficios
que esta aun pendiente, deberia entonces proporcionar una declaracion de si
efectivamente ese prondstico sigue siendo tan correcto como en la fecha del
documento de registro, o una explicacion de por qué el prondstico ya no es
valido, si ese es el caso.

No procede.
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14.

14.1

ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y
ALTOS DIRECTIVOS.

Nombre, direccion profesional y cargo en la Sociedad de las siguientes
personas, indicando las principales actividades que éstas desarrollan al
margen de la Sociedad, si dichas actividades son significativas con respecto a
la Sociedad:

14.1.1 Consejo de Administracion.

Se indica a continuacion la composicion del Consejo de Administracion a fecha
de registro del presente Documento de Registro, asi como la condicion de sus
miembros de acuerdo con lo establecido en el Reglamento del Consejo de
Administracion de la Sociedad.

El articulo 33 de los Estatutos Sociales establece que el Consejo de
Administracion estard formado por cinco (5) consejeros como minimo y quince
(15) como méximo. En la fecha de registro de este Documento de Registro, el
Consejo de Administracion esta compuesto por cinco (5) consejeros.

Todos ellos fueron nombrados por un plazo de 5 afios. Si bien es cierto que la Ley
31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de
Capital para la mejora del gobierno corporativo (la “Ley 31/2014”’) ha modificado
el plazo de duraciéon maxima del mandato de los consejeros de una sociedad
cotizada para establecerlo en cuatro (4) afios, en aplicacion de lo dispuesto en la
Disposicion Transitoria, apartado tercero, de la citada Ley, y dado que los citados
nombramientos se realizaron con anterioridad al 1 de enero de 2014, los
miembros del Consejo de Administracion podran completar sus mandatos aunque
excedieran de la duracion maxima prevista en la redaccion actual el articulo 529
undecies de la Ley de Sociedades de Capital que, como se ha indicado, es de 4
afios.

Las futuras elecciones o reelecciones de los miembros del Consejo de
Administracion se realizaran por un plazo de 4 afios conforme a los nuevos
requerimientos legales y al nuevo texto refundido de los Estatutos Sociales.

En sesion del Consejo de Administracion de fecha 17 de mayo de 2010 se nombro
a D. Alfonso Bar6n Bastarreche, Secretario no Consejero de la Sociedad por plazo
indefinido, cargo que continua ejerciendo en la actualidad.

La composicion del Consejo de Administracion de la Sociedad en la fecha de
registro del Documento de Registro es la siguiente:
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Fecha de | Fecha del | Fecha de
primer ultimo | Expiracio
Consejero Cargo Tipo Comisiones | nombram. | Nombr. n
D. Blas Mezquita
Saez Presidente | Ejecutivo - 19-12-97 | 31-07-12| 31-07-17
No Ejecutivo
D. Miguel Gomez de (Otros
Liafio Consejero | Externos) - 19-12-97 | 29-06-12 | 29-06-17
D. Antonio Temes Auditoria y
Hernéndez Consejero | Independiente | Nombramientos | 19-12-97 | 29-05-13 | 29-05-18
D. Félix Revuelta Auditoria y
Fernandez Consejero | Dominical Nombramientos | 27-06-08 | 29-05-13 | 29-05-18
D. Juan-Yago
Hernéndez-Canut Auditoria y
Fernandez-Espafia Consejero | Independiente | Nombramientos| 29-06-12 | 29-06-12| 29-06-17

Tal y como se ha expuesto pormenorizadamente en el Capitulo 5.1.5 del
presente Documento, el Grupo presenta una especial situacidn ya que se
encuentra se encuentra en fase de cumplimiento del convenio de acreedores
aprobado en el seno del concurso de las sociedades del Grupo Sniace, Celltech y
Viscocel, asi como en aplicacion del ERE desde 26 de septiembre de 2013, lo
cual ha conducido, entre otras cosas, a la paralizacion de la actividad del Grupo.
Esta situacion ha tenido también su repercusion en la estructura del Consejo de
Administracion y en general en la normativa sobre Gobierno Corporativo, si
bien, esta repercusion lo es de caracter formal, sin que tenga ningun efecto o
consecuencia sustancial.

A continuacion, se exponen los referidos efectos.

Con ocasion de la Junta General Ordinaria de Accionistas de Sniace reunida el
30 de junio de 2015, en prevision de una préoxima e inminente salida del
concurso y de reanudacion de la actividad fabril, se proyectd, ademas del
Aumento de Capital, una posible reestructuracion del Consejo de
Administracion. Por tanto, en el orden del dia de la Junta se incluyé como punto
cuarto la eleccién de nuevos consejeros. Finalmente, la tramitacion judicial de
las resoluciones en relacion con el concurso se retrasé mas de lo previsto, lo que
determind el retraso en la ejecucion del Aumento de Capital, en el levantamiento
de la suspension de cotizacion de las acciones de Sniace, en la regularizacion de
la situacion laboral, etc. en definitiva, un retraso en todo el proceso para la
reanudacion de la actividad y en las demds previsiones recogidas en el Plan de
Viabilidad, todo ello encaminado a reiniciar la actividad fabril.

Como consecuencia de lo anterior, el Sr. Gomez de Liafio ha visto disminuidas
sus funciones como consejero, lo que ha ocasionado que, en su reunién del 18 de
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enero de 2016, el Consejo de Administracion acordase su nueva configuracion
como “Otros Externos” dentro de la categoria de consejero no ejecutivo.

Todo ello también ha afectado al Consejero Ejecutivo y Presidente del Consejo
de Administracion D. Blas Mezquita Saez, que lo continua siendo a todos los
efectos, si bien, sus condiciones laborales, han sufrido una variacion temporal,
fundamentalmente de ajuste a la baja de su salario, lo que ha determinado que se
haya aplazado la exigencia establecida en el articulo 249 de la Ley de
Sociedades de Capital, de anexar su contrato al acta del Consejo, aunque ya fue
anexado al acta del Consejo en el que se aprobo dicho contrato y las condiciones
que en ¢l se reflejaban, aspecto formal que se va a regularizar en breve y en todo
caso, cuando se reanude la actividad fabril, sin perjuicio que la retribucion del
Sr. Mezquita, como la de todos los consejeros, se refleja en el Informe de
Retribuciones, que ha sido sometido a la votacion consultiva en la citada Junta
General Ordinaria de Accionistas de 2015.

En definitiva, estas circunstancias han determinado una situacion especial que es
intencion del Consejo de Administracion regularizar formalmente, debiendo
destacarse que, en todo caso, la Sociedad ha actualizado sus Estatutos Sociales y
Reglamentos, para adaptarlos a las modificaciones habidas en la Ley de
Sociedades de Capital y al Cédigo de Buen Gobierno de Sociedades Cotizadas
aprobado por la CNMYV el pasado mes de febrero de 2015.

Finalmente, se desconoce si se producird una reestructuracion del Consejo de
Administracion de la Sociedad a raiz de la ejecucion del Aumento de Capital.

Informacidn sobre los Consejeros:

A continuacion se recoge un breve resumen de la preparacion académica y
trayectoria profesional de los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad.

D. Blas Mezquita Sdez, nacido el 15 de septiembre de 1958, Licenciado en
Ciencias Quimicas y Executive MBA por el Instituto de Empresa. Trabajo en
diversos puestos en el area econdomica financiera en Antibidticos S.A. Lleva en
Sniace desde el afio 1989 en el que se incorporé6 como Director de Compras,
pasando posteriormente a la Direccion General Econdmica Financiera, y
nombrado en el afio 1997 Administrador Unico y posteriormente Presidente de
Sniace. Es también Presidente de Celltech, Viscocel, Sniace Quimica, S.L.U.,
Helican Desarrollo Eolico, S.L. y Green Source Poland. Es administrador inico
de Green Source, S.A.U. y Caelgese S.A. y consejero de Lignotech Ibérica S.A.

Al margen de su actividad en el Grupo Sniace, como presidente del Consejo de
Administracion, no administra ninguna otra sociedad fuera del Grupo ni
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desarrolla ninguna actividad profesional fuera del Grupo que sea significativa
para Sniace, ni lo ha hecho en los tltimos cinco afios.

D. Miguel Gémez de Liafio, nacido el 2 de febrero de 1947, Licenciado en
Derecho, Abogado especialista en Derecho Mercantil, Asesor y ha sido
Secretario Consejero del Consejo de Administracion de Sniace. También es
Consejero y Secretario de las empresas Férroli Espafia S.A. y Prosandimas S.A.
Actualmente es también consejero de Celltech, Viscocel y Sniace Quimica,
S.L.U.

D. Antonio Temes Hernandez, nacido el 18 de septiembre de 1946, Ingeniero
de Caminos por la ETS de Madrid (1971). Ha sido Socio de la sociedad Grupo
Control Presupuestario, S.L., en el que ha ocupado durante 8 afios la Direccion
del Area de Estrategia y Marketing. Trabajo inicialmente en las constructoras
Ocisa y Cubiertas y Tejados en planificacion de obras. Ha dirigido Planes
Estratégicos en importantes empresas de diversos sectores. Experiencia en
asesoria econdmica-financiera, estrategia empresarial, organizacion y recursos
humanos. Actualmente es también consejero de Celltech, Viscocel y Sniace
Quimica, S.L.U.

D. Félix Revuelta Fernandez; nacido el 10 de julio de 1947, Licenciado en
Economia. Actualmente, es Consejero de Sniace, y Presidente Ejecutivo del
Grupo Naturhouse y su mayor accionista a través de Kiluva, S.A., de la que es
Presidente del Consejo de Administracion. También ha sido Consejero de
Natraceutical, S.A.

Con anterioridad, desarroll6 su actividad en el Instituto Nacional de Industria y
como consultor, a continuacion, como Director en DIETISA (filial espafola de
Dietetique et Santé).

D. Juan-Yago Hernindez-Canut Fernandez-Espafia, nacido el 21 de
septiembre de 1954, Licenciado en Derecho y Ciencias Empresariales — I[CADE
E-3, Madrid. Abogado ejerciente desde 1977, socio director de su despacho
profesional, especializado en asuntos mercantiles, internacionales y financieros y
miembro de la Corte de Arbitraje de Madrid. Es asesor juridico y/o secretario del
Consejo de Administracion de empresas espaiolas y extranjeras, entre ellas de
Lignotech Ibérica S.A. Es también miembro de los 6rganos de administracion de
Hansen y Cappelen S.A., Restex S.A., Pfisterer Upresa S.A., Inversora Doctor
Fleming 1 S.L., Addaya S.A. y CM Capital Markets Holding S.A., entre otras
entidades.

Respecto a otros o6rganos administrativos, de gestion o de supervision, hemos de
mencionar que existen los siguientes:
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a) Consejero Coordinador.

El Consejo de Administracion en su sesion del dia 16 de septiembre de 2015,
previo informe de la Comisién de Nombramiento y Retribuciones, nombr6 a D.
Antonio Temes Herndndez Consejero Coordinador a los efectos del articulo 529
septies de la Ley de Sociedades de Capital, quien acepto el cargo en el mismo
acto.

El Consejero Coordinador esta especialmente facultado para solicitar la
convocatoria del Consejo de Administracion o la inclusién de nuevos puntos en
el orden del dia de un consejo ya convocado, coordinar y reunir a los consejeros
no ejecutivos y dirigir, en su caso, la evaluacion periddica del Presidente del
Consejo de Administracion.

b) Comité de Auditoria.

A la fecha de registro de este Documento de Registro, la composicion del
Comité de Auditoria es la siguiente:

Composicion Cargo Tipo

D. Antonio Temes Hernandez Presidente Independiente
D. Félix Revuelta Fernandez Vocal Dominical

D. Juan-Yago Hernandez-Canut

Fernandez-Espana Vocal Independiente

Las responsabilidades basicas del Comité de Auditoria vienen descritas en el
Capitulo 16.3.

¢) Comision de Nombramientos v Retribuciones.

A la fecha de registro de este Documento de Registro, la composicion de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones es la siguiente:

Composicion Cargo Tipo

D. Juan-Yago Herndndez-Canut

Fernandez-Espana Presidente | Independiente
D. Félix Revuelta Fernandez Vocal Dominical

D. Antonio Temes Hernandez Vocal Independiente

Debido a las novedades legislativas introducidas por la Ley 31/2014, se hizo
necesario modificar la composicion de esta Comision para adaptarla a los nuevos

- 154 -



14.1.2

requerimientos legales. Dicha modificacion fue acordada por el Consejo de
Administracion de Sniace en su reunion de fecha 23 de marzo de 2015 siendo su
actual composicion la que refleja el cuadro anterior.

Asimismo, se nombrod presidente de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones a D. Juan-Yago Hernandez-Canut Fernandez-Espana mediante
acuerdo del Consejo de Administracion de fecha 16 de septiembre de 2015.

Las responsabilidades basicas de la Comision vienen descritas en el Capitulo
16.3 del presente Documento de Registro.

Los Estatutos Sociales prevén que el Consejo de Administracion constituya en
su seno un Comité de Auditoria y una Comision de Nombramientos y
Retribuciones, estableciendo su régimen basico. A su vez, el Reglamento del
Consejo de Administracion completa y desarrolla la regulacion estatutaria de
estas comisiones.

De acuerdo con la informacion suministrada a la Sociedad por cada consejero, se
hace constar que ninguno de los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad (i) ha sido condenado en relacién con delitos de fraude por lo menos
en los cinco ultimos afos; (ii) esta relacionado con cualquier quiebra, suspension
de pagos o liquidacion alguna de una sociedad mercantil en la que actuara como
miembro del Consejo de Administracion o como alto directivo al menos en los
cinco ultimos afos, a excepcion del concurso voluntario de Acreedores de las
sociedades del Grupo Sniace; ni (iii) ha sido incriminado publica y oficialmente
y/o sancionado por las autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los
organismos profesionales designados) o descalificado por tribunal alguno por su
actuacion como miembro de los 6rganos de administracion, de gestion o de
supervision de un emisor o por su actuacion en la gestion de los asuntos de un
emisor al menos en los cinco afos anteriores.

No existe relacion familiar alguna entre las personas a las que se ha hecho
referencia en este subepigrafe.

Alta direccion:

Ademas de D. Blas Mezquita, Presidente del Consejo de Administracion de
Sniace, la alta direccion de la Sociedad esta formada por las siguientes personas:

D. Javier del Castillo Ruiz, Ingeniero Técnico de Minas, comenzd su carrera
profesional en el afio 1996 en la empresa INCUSA (Saint-Gobain)
desempefiando la funcién de Direccion Facultativa y de Mantenimiento de sus
minas e instalaciones, ocup6 durante dos afos la Direccion Técnica de Albandi
Montajes y Servicios, pasando posteriormente a Tycsa Psc (GSW) ocupando en
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ella de la Direccion de Produccion. En el afio 2008 se incorpord a Sniace como
Director de Produccion del grupo Sniace. Desde el anio 2013 esta a su cargo toda
la responsabilidad de las fabricas del grupo en Torrelavega.

D. Casto Herrero Rica, Executive MBA por el Instituto de Empresa, inicié su
carrera profesional en CCMA pasando luego al Grupo Centro de Calculo de
Sabadell (ahora UNIT4 Ibérica) en su delegacion de Madrid, ocupando diversos
puestos en el area técnica y de consultoria hasta llegar a los cargos de Director
Técnico, Director del Area de Industria y Adjunto a Direccion General. Tras un
breve paso por una empresa consultora se incorpord en el afio 1997 a Sniace
como Director de Informatica, absorbiendo luego también el area de Control de
Gestion, y ocupando actualmente la Direccion del area de Recursos y la Jefatura
del Gabinete de Presidencia. Actualmente es Consejero de Sniace Quimica,
S.L.U. Por otra parte, es Administrador Unico de Sniace Biofuels, S.L.

De acuerdo con la informaciéon proporcionada por los miembros de la Alta
Direccion, la Sociedad hace constar que ninguno de los miembros de la Alta
Direccién de la Sociedad (i) ha sido condenado en relacion con delitos de fraude
en los cinco afos anteriores a la fecha de aprobacion de este Documento de
Registro, (ii) esta relacionado, en su calidad de miembro de la Alta Direccion de
la Sociedad, con cualquier quiebra, suspension de pagos o liquidacion alguna de
una sociedad mercantil a excepcion del concurso voluntario de las empresas del
Grupo Sniace ni (iii) ha sido incriminado publica y oficialmente y/o sancionado
por las autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos
profesionales designados) o descalificado por tribunal alguno por su actuacion
como miembro de los érganos de administracion, de gestion o de supervision de
un emisor o por su actuacion en la gestion de los asuntos de un emisor durante
los cinco ultimos afos.

No existe relacion familiar alguna entre las personas a las que se ha hecho
referencia en este subepigrafe.

14.2 Conflictos de intereses de los organos de administracion, de gestion y de
supervision, y altos directivos.

No existen conflictos de interés entre los deberes en el Grupo Sniace de las
personas mencionadas en Capitulo 14.1 anterior y sus intereses privados y/u otros
deberes (ver Capitulo 19 del presente Documento). No existe tampoco acuerdo o
entendimiento alguno con accionistas significativos, clientes, proveedores u otros,
en virtud de los cuales alguna de las personas mencionadas hubiera sido designada
miembro del 6rgano de administracion o Alto Directivo.

Asimismo, el Reglamento del Consejo establece que los consejeros no podran
realizar directa o indirectamente transacciones profesionales o comerciales con la
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Compaiia a no ser que informen anticipadamente de la situacion de conflicto de
intereses, y el Consejo, previo informe de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, apruebe la transaccion.

Sniace mantiene siempre todas las cautelas exigidas por los principios de Buen
Gobierno Corporativo en los casos de conflictos de intereses, real o potencial, y
velaré por el cumplimiento de la regulacion establecida al efecto en la vigente Ley
de Sociedades de Capital.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS.

15.1 Importe de la remuneracion pagada (incluidos los honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas personas por el emisor
y sus filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al
emisor y sus filiales

La remuneracion agregada de los consejeros durante el ejercicio 2015 estd
desglosada dentro del Informe Anual de Remuneraciones de Consejeros,
publicado en las paginas web de la CNMV y de Sniace. Las cuantias, presentadas
en miles de euros, incluyen la remuneracion de los consejeros que dejaron el
Consejo de Administracion en ese ejercicio.

Se adjunta cuadro con detalle individualizado por cada consejero a 31 de
diciembre de 2014 y de 2015 (datos en miles de euros):

31/12/14 31/12/15
Consejero Deveng.| Pagado | Deveng. | Pagado

Blas Mezquita Saez 371 380 366 361
Miguel Goémez de Liafio 316 319 191 189
Antonio Temes Hernandez 25 28 25 22
Félix Revuelta Fernandez 28 30 14 14
Juan-Yago Hdez-Canut Fdez-Espafia 25 28 25 22
Bajas (Manuel Huerta Castillo) 21 23

TOTAL 786 808 621 608

Las diferencias entre la cantidad devengada y la efectivamente abonada se deben a
que en el afio 2014 se pagaron dos dietas pendientes de 2013 ademas de las
correspondientes al propio ejercicio 2014. En el afio 2015, a 31 de diciembre, hay
una dieta pendiente de pago.

A efectos aclaratorios, a pesar de que la actividad del Grupo se encuentra
paralizada desde julio de 2013, las remuneraciones percibidas por los consejeros
durante los ejercicios sefialados en el cuadro anterior se consideran representativas
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a los efectos de ilustrar la remuneracion habitualmente percibida por los
miembros del 6rgano de administracion.

La Administracion Concursal ha percibido durante los ejercicios 2014 y 2015 los
siguientes importes:

Administrador Concursal 31/12/2014 31/12/15
D. José Luis Ramos Fortea 0 930
“FTI Consulting Spain, S.L. - Penta Legis, S.L.P. -
Penafort Legal y Financiero, S.L. - Audalia 598
Auditores, S.L., ALE.” 331
TOTAL 331 1.528

Tal y como se indica en el Capitulo 16.4 del presente Documento, la Junta
General de Accionistas de Sniace celebrada el pasado 30 de junio de 2015 acord6
modificar los Estatutos Sociales de la Sociedad en atencion a las novedades
legislativas introducidas por la Ley 31/2014, modificaciones que se encuentran
inscritas en el Registro Mercantil.

El articulo 30 de los Estatutos Sociales anterior a la modificacion acordada
establecia lo siguiente en relacion con la remuneracion de los miembros del
Consejo de Administracion:

La remuneracion de los Administradores consistira en una asignacion fija por
cada sesion del Consejo validamente celebrada y a la que asista personalmente.

Asimismo, los Consejeros que ostenten el cargo de Consejero Delegado o
cualquier otro cargo con funciones ejecutivas e incluso aquellos consejeros que
formen parte del Comité de Auditoria o del Comité de Nombramientos y
Retribuciones, percibiran una asignacion fija anual como compensacion por los
servicios y funciones desempenados en favor de la Sociedad”.

Desde el pasado 30 de junio de 2015, fecha en la que se modificaron los Estatutos
Sociales, el articulo 39 del nuevo Texto Refundido de los EESS, que regula la
remuneracion de los administradores, presenta el siguiente tenor literal.

“Articulo 39.- Retribucion de los consejeros.

1. Los consejeros tendran derecho a percibir una retribucion por el ejercicio de
las funciones que les corresponde desarrollar en virtud de su pertenencia al

Consejo de Administracion como organo colegiado de decision de la
Sociedad.
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2. La retribucion de los consejeros como tales a que se refiere el apartado
anterior tendra dos componentes: (a) una asignacion fija anual y (b) dietas
de asistencia.

El importe total de las retribuciones que podra satisfacer la Sociedad al
conjunto de sus Consejeros por los conceptos previstos en el pdrrafo
precedente, no excedera de la cantidad que a tal efecto determine la Junta
General de accionistas, la cantidad asi fijada por la Junta se mantendra
entretanto no sea modificada por un nuevo acuerdo de la Junta General de
accionistas, de conformidad con lo dispuesto por la legislacion aplicable.

La determinacion concreta del importe que corresponda por los conceptos
anteriores a cada uno de los consejeros serda hecha por el Consejo de
Administracion de acuerdo con la politica de remuneraciones de los
consejeros. A tal efecto, tendrd en cuenta los cargos desempeiiados por cada
consejero en el propio organo colegiado y a su pertenencia y asistencia a las
distintas comisiones.

3. Los consejeros que desarrollen funciones ejecutivas tendran derecho a
percibir, adicionalmente, la retribucion que por el desempeiio de dichas
responsabilidades se prevea en el contrato celebrado a tal efecto entre el
consejero y la Sociedad.

Dicho contrato se ajustard a la politica de remuneraciones de los consejeros
a aprobar por la Junta General, y deberia contemplar la cuantia de la
retribucion fija anual, de la retribucion variable anual y cualquier
retribucion variable plurianual, incluyendo los parametros para su devengo,
asi como las eventuales indemnizaciones por extincion del contrato, siempre
y cuando el cese no estuviese motivado por el incumplimiento de sus
funciones de administrador, asi como los eventuales compromisos de la
Sociedad de abonar cantidades en concepto de primas de seguro o
contribuciones a sistemas de prevision.

Corresponde al Consejo de Administracion fijar la retribucion de los
consejeros por el desemperio de sus funciones ejecutivas y aprobar, con la
mayoria legalmente exigible, los contratos de los consejeros ejecutivos con la
Sociedad, que deberdn ajustarse a la politica de remuneraciones aprobadas
por la Junta General.

4. Ademas del sistema de retribucion previsto en los apartados anteriores, los
consejeros tendran derecho a ser retribuidos mediante la entrega de
acciones, o mediante la entrega de derechos de opcion sobre ellas o mediante
retribucion referenciada al valor de las acciones, siempre y cuando la
aplicacion de estos sistemas de retribucion sea acordada previamente por la
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15.2

16.

16.1

Junta General de Accionistas. Dicho acuerdo determinard, en su caso, el
numero mdximo que se podran asignar en cada ejercicio a este sistema de
remuneracion, el precio de ejercicio o el sistema de cdlculo del precio del
gjercicio de las opciones sobre acciones, el valor de las acciones que, en su
caso, se tome como referencia y el plazo de duracion del plan.

5. La politica de remuneraciones de los consejeros se ajustard en lo que
corresponda al sistema de remuneraciones previsto en los presentes
estatutos, tendra el alcance previsto legalmente y se sometera por el Consejo
de Administracion a la aprobacion de la Junta General de Accionistas con la
periodicidad que establezca la ley.

6. La Sociedad contratara un seguro de responsabilidad civil para sus
consejeros en las condiciones usuales y proporcionadas a las circunstancias
de la propia Sociedad.”

Por su parte, la retribucion de los altos directivos satisfechas por la Sociedad, sin
incluir remuneraciones percibidas por altos directivos que son miembros del
Consejo de Administracion, durante el ejercicio 2014 fue de 193 miles de euros,
y durante el ejercicio 2015 ha sido de 192 miles de euros.

No existe ningin seguro de vida suscrito para los miembros del Consejo de
Administracion ni para los miembros de la alta direccion.

Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para
prestaciones de pension, jubilacion o similares.

La Sociedad no ha asumido obligacion o compromiso alguno en materia de
pensiones, jubilacion o similares con los miembros del Consejo de
Administracion y Altos Directivos y, por ello, no existen importes ahorrados o
acumulados en la Sociedad a tal efecto.

Tampoco se han satisfecho primas por seguros médicos, de vida y accidentes por
parte de la Sociedad respecto a los miembros del Consejo de Administracion y a
los Altos Directivos.

PRACTICAS DE GESTION.

Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual
la persona ha desempeiiado servicios en ese cargo.

La fecha de expiracion del mandato de cada miembro del Consejo de
Administracion de Sniace estd incluida en la tabla del Capitulo 14.1 del presente
Documento.
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16.2

16.3

Informacion sobre los contratos de miembros de los 6rganos administrativos,
de gestion o de supervision con el emisor o cualquiera de sus filiales que
prevean beneficios a la terminacion de sus funciones, o la correspondiente
declaracion negativa.

D. Blas Mezquita, Presidente del Consejo de Administracion tiene suscrito un
contrato de trabajo con Sniace regido por el Real Decreto 1382/1985, de 1 de
agosto, de regulacion de la relacion laboral de caracter especial del personal de
alta direccion. La remuneracion de dicho contrato ya viene incluida en las cifras
indicadas en el Capitulo 15.1 anterior. En este contrato se reconoce una
indemnizacion de entre 2 y 4 anualidades en funcion de las diferentes causas de la
extincion del contrato lo cual supondria una cantidad que oscilaria entre los 800 y
los 1.600 miles de euros.

Ninguno de los restantes consejeros de la Sociedad tiene suscrito contrato de
trabajo con ésta, ni ningin acuerdo que conlleve compensacion alguna por la
terminacion de sus funciones como administrador. Los restantes miembros que
integran la plantilla de alta direccion tampoco tienen acordado ningun tipo de
beneficio a la terminacioén de sus contratos, aparte de aquellos que puedan existir
de conformidad con lo previsto en la legislacion laboral.

Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del
emisor, incluidos los nombres de los miembros del comité y un resumen de su
reglamento interno

Los Estatutos Sociales prevén que el Consejo de Administracion constituira en su
seno un Comité de Auditoria y una Comision de Nombramientos y Retribuciones,
estableciendo su régimen basico. A su vez, el Reglamento del Consejo de
Administracion completa y desarrolla la regulacion estatutaria de estos comités.

Las modificacion de los Estatutos Sociales de la Sociedad y del Reglamento del
Consejo de Administracion a las que se hace referencia en el capitulo 16.4, las
cuales se realizaron en atencion a las novedades legislativas introducidas por la
Ley 31/2014, afectaron al funcionamiento de la Comisiéon de Nombramientos y
Retribuciones y del Comité de Auditoria.

A continuacion, se incluye una descripcion de la estructura y de las funciones
asignadas a cada una de las citadas comisiones, de acuerdo con lo dispuesto en los
Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracion.

Comité de Auditoria.

A la fecha de registro de este Documento de Registro, el Comité de Auditoria esta
formado por los siguientes miembros:
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Composicion Cargo Tipo

D. Antonio Temes Hernandez Presidente Independiente
D. Feélix Revuelta Fernandez Vocal Dominical
D. Juan-Yago Hernandez-Canut Vocal Independiente

Fernandez-Espaia

El Comité de Auditoria esta regulado en el articulo 529 quaterdecies de la Ley de
Sociedades de Capital, en el articulo 41 del nuevo Texto Refundido de los
Estatutos Sociales y en el articulo 14 del Reglamento del Consejo de
Administracion.

En este sentido, el Texto Refundido de los EESS recoge en su articulo 41 el
Comité de Auditoria y regula su composicion y competencias minimas de
conformidad con las nuevas exigencias legales.

El Comité de Auditoria es un 6rgano interno de caracter informativo y consultivo,
sin funciones ejecutivas, con facultades de informacién, asesoramiento y
propuesta dentro de los &mbitos de actuacion que el Texto Refundido de los EESS
y la Ley de Sociedades de Capital le confieren.

El Comité de Auditoria debe componerse de un minimo de tres y un maximo de
cinco Consejeros que deben ser Consejeros externos, siendo la mayoria
independientes. Asimismo, su Presidente serd elegido de entre los consejeros
independientes y ejercerd su cargo por un periodo maximo de cuatro afios, al
término del cual no podré ser reelegido como tal hasta transcurrido un afio desde
su cese, sin perjuicio de su continuidad o reelecciéon como miembro del Comité de
Auditoria.

El cargo de Secretario del Comité de Auditoria serd desempefiado por el
Secretario del Consejo de Administracion.

El Comité de Auditoria se reunira, al menos, trimestralmente, a fin de revisar la
informacion financiera periddica que haya de remitirse a las autoridades
bursatiles, asi como la informacion que el Consejo de Administracion ha de
aprobar e incluir dentro de su documentacién publica anual.

Asimismo, el Comité de Auditoria se reunird a peticion de cualquiera de sus
miembros y cada vez que la convoque su Presidente, que debera hacerlo siempre
que el Consejo de Administracion o su Presidente solicite la emision de un
informe o la adopcidon de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte
conveniente para el buen desarrollo de sus funciones.

El Comité de Auditoria quedara validamente constituido cuando concurran,
presentes o representados, la mayoria de sus miembros, adoptandose sus acuerdos
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por mayoria de votos. En caso de empate, el Presidente tiene voto de calidad.

Sin perjuicio de cualesquiera otros cometidos que puedan serle asignados en cada
momento por el Consejo de Administracion y de las recogidas en el Reglamento
del Consejo de Administracion, entre sus competencias estaran, como minimo, las
siguientes:

a) Informar en la Junta General de accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materia de su competencia.

b) Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y de su Grupo, asi
como de sus sistemas de gestion de riesgos, incluidos los fiscales.

¢) Analizar, junto con los auditores de cuentas, las debilidades significativas del
sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

d) Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion
financiera regulada.

e) Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta
General de accionistas, el nombramiento, reeleccion o sustitucion de los
auditores de cuentas, de acuerdo con la normativa aplicable, asi como las
condiciones de su contratacién y recabar regularmente de ¢l informacion
sobre el plan de auditoria y su ejecucion, ademas de preservar su
independencia en el ejercicio de sus funciones.

f) Supervisar la actividad de la auditoria interna de la Sociedad.

g) Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas para recibir
informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo su
independencia, para su examen por el Comité de Auditoria, y cualesquiera
otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi
como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria
de cuentas y en las restantes normas de auditoria. En todo caso, debera recibir
anualmente de los auditores de cuentas la confirmacion escrita de su
independencia frente a la Sociedad o entidades vinculadas a esta directa o
indirectamente, asi como la informacion de los servicios adicionales de
cualquier clase prestados a estas entidades por los citados auditores de
cuentas, o por las personas o entidades vinculadas a estos de acuerdo con lo
dispuesto en la legislacion sobre auditoria de cuentas.

h) Emitir anualmente, con caracter previo al informe de auditoria de cuentas, un
informe en el que se expresard una opinion sobre la independencia de los
auditores de cuentas. Este informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la
prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia el parrafo
anterior, individualmente considerados y en su conjunto, distintos de la
auditoria legal y en relacion con el régimen de independencia o con la
normativa reguladora de auditoria.
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1) Informar con caracter previo al Consejo de Administraciéon sobre todas las
materias previstas por la ley, los Estatutos Sociales y en el Reglamento del
Consejo de Administracion y, en particular, sobre: (i) la informacion
financiera que la Sociedad deba hacer publica periddicamente; (ii) la creacion
o adquisicion de participaciones en entidades de proposito especial o
domiciliadas en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos
fiscales; (iii) las operaciones con partes vinculadas y (iv) sobre las
condiciones econdmicas y el impacto contable de las operaciones de
modificaciones estructurales y corporativas que proyecte realizar la Sociedad
y, en especial, para la ecuacion de canje de la propuesta.

El Comité de Auditoria deberd levantar acta de sus reuniones, de la que se
remitira copia a todos los miembros del Consejo de Administracion.

Por otra parte, el Comité de Auditoria elaborard un informe anual sobre su
funcionamiento, destacando las principales incidencias surgidas, si las hubiese, en
relacién con las funciones que le son propias. Ademds, cuando el Comité de
Auditoria lo considere oportuno, incluira en dicho informe propuestas para
mejorar las reglas de gobierno de la Sociedad.

Comision de Nombramientos y Retribuciones.

A la fecha de registro del presente Documento, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones estd compuesta por los siguientes miembros:

Composicion Cargo Tipo
D. Juan-Yago Hernandez-Canut | Presidente Independiente
Fernandez-Espana
D. Félix Revuelta Fernandez Vocal Dominical
D. Antonio Temes Hernandez Vocal Independiente

En el Capitulo 14.1.1, al cual nos remitimos, se ha hecho referencia a las ultimas
modificaciones en la composicion de esta comision con la finalidad de adaptarse a
las novedades legislativas introducidas por la Ley 31/2014.

Dichas novedades legislativas provocaron la necesidad de que el Consejo de
Administracion de Sniace procediese a modificar los Estatutos Sociales de la
Sociedad y el Reglamento del Consejo de Administracion tal y como se expone en
el Capitulo 16.4.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones estd regulada en el articulo 529
quindecies de la Ley de Sociedades de Capital, en el articulo 42 del nuevo Texto
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Refundido de los EESS y en el articulo 15 del Reglamento del Consejo de
Administracion.

El Consejo de Administracion constituird con caracter permanente una Comision
de Nombramientos y Retribuciones, 6rgano interno de caracter informativo y
consultivo, sin funciones ejecutivas, con facultades de informacion, asesoramiento
y propuesta dentro de su ambito de actuacion sefialado en sus normas de
funcionamiento.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones debe componerse de un minimo
de tres y un maximo de cinco Consejeros que deben ser Consejeros externos,
siendo la mayoria independientes. Asimismo su Presidente sera elegido de entre
los consejeros independientes y ejercera su cargo por un periodo méaximo de
cuatro afos, al término del cual no podra ser reelegido como tal hasta transcurrido
un afio desde su cese, sin perjuicio de su continuidad o reelecciéon como miembro
de la Comision.

El cargo de Secretario de la Comision serd desempefiado por el Secretario del
Consejo de Administracion.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunird, de ordinario,
semestralmente. Asimismo, se reunird a peticion de cualquiera de sus miembros y
cada vez que la convoque su Presidente, que debera hacerlo siempre que el
Consejo o su Presidente solicite la emision de un informe o la adopcion de
propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el buen
desarrollo de sus funciones.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones quedard validamente constituida
cuando concurran, presentes o representados, la mayoria de sus miembros y sus
acuerdos se adoptaran por mayoria de votos. En caso de empate, el Presidente de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones tendra voto de calidad.

La Comision debera consultar al Presidente y al primer ejecutivo de la Sociedad,
especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y
altos directivos.

Sin perjuicio de cualesquiera otros cometidos que puedan serle asignados en cada
momento por el Consejo de Administracion, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones ejercera las siguientes funciones basicas:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el
Consejo de Administracion. A estos efectos, definira las funciones y aptitudes
necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante y evaluara el
tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempefar eficazmente su
cometido.
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16.4

b)

d)

g)

Establecer un objetivo de representacion para el sexo menos representado en
el Consejo de Administracion y elaborar orientaciones sobre como alcanzar
dicho objetivo.

Elevar al Consejo de Administracién las propuestas de nombramiento de
consejeros independientes para su designacion por cooptacidon o para su
sometimiento a la decision de la Junta General de Accionistas, asi como las
propuestas para la reeleccion o separacion de dichos consejeros por la Junta
General de Accionistas.

Informar las propuestas de nombramiento de los restantes consejeros para su
designacion por cooptacion o para su sometimiento a la decision de la Junta
General de Accionistas, asi como las propuestas para su reeleccién o
separacion por la Junta General de Accionistas.

Informar las propuestas de nombramiento y separacion de altos directivos y
las condiciones basicas de sus contratos.

Examinar y organizar la sucesion del presidente del Consejo de
Administracion y del primer ejecutivo de la sociedad y, en su caso, formular
propuestas al Consejo de Administracion para que dicha sucesion se produzca
de forma ordenada y planificada.

Proponer al Consejo de Administracion la politica de retribuciones de los
consejeros y de los directores generales o de quienes desarrollen sus
funciones de alta direccién bajo la dependencia directa del Consejo, de
comisiones ejecutivas o de consejeros delegados, asi como la retribucion
individual y las demas condiciones contractuales de los consejeros ejecutivos,
velando por su observancia.

La Comision debera levantar acta de sus reuniones, de la que se remitira copia a
todos los miembros del Consejo de Administracion.

Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno
corporativo de su pais de constitucion. En caso de que el emisor no cumpla
ese régimen, debe incluirse una declaracion a ese efecto, asi como una
explicacion del motivo por el cual el emisor no cumple ese régimen.

En atencion a las novedades legislativas introducidas por la Ley 31/2014, se
modificaron las siguientes reglas de funcionamiento interno de la Sociedad:

El Consejo de Administracion de la Sociedad de fecha 29 de abril de 2015
acordd modificar el reglamento del Consejo de Administracion (el
“Reglamento del Consejo de Administracion”). Por su parte, la Junta
General de Accionistas de 30 de junio de 2015 votd de forma consultiva
con resultado favorable. El Reglamento del Consejo de Administracion
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consta inscrito en el Registro Mercantil de Madrid desde el pasado 24 de
septiembre de 2015 y ha sido remitido a la CNMV.

— La Junta General de Accionistas de 30 de junio de 2015 modificd los
Estatutos Sociales de Sniace y aprobd un nuevo Texto Refundido de los
EESS asi como un nuevo reglamento de la Junta General de Accionistas
(“Reglamento de la Junta General”). Ambos documentos constan
inscritos en el Registro Mercantil de Madrid y remitidos a la CNMV.

El Texto Refundido de los EESS se encuentra disponible en la padgina web de la
Sociedad www.sniace.com.

En este sentido, el sistema de gobierno de la Sociedad en el momento de registro
del presente Documento cumple y sigue la mayor parte de las directrices,
recomendaciones y practicas de gobierno corporativo del Coddigo de Buen
Gobierno de las Sociedades Cotizadas, aprobado por el Consejo de la CNMV el
18 de febrero de 2015 (en adelante, el “Codigo de Buen Gobierno™).

Tal y como se acaba de indicar, la Junta General de Accionistas de Sniace
celebrada el 30 de junio aprobo la modificacion de sus Estatutos Sociales y de los
restantes documentos de gobierno corporativo con la finalidad de adaptarlos tanto
a las modificaciones operadas en la Ley de Sociedades de Capital por la Ley
31/2014, como a las exigencias y practicas de buen gobierno corporativo de las
sociedades cotizadas introducidas con el mencionado Codigo de Buen Gobierno.

Por lo que se refiere particularmente al Codigo de Buen Gobierno:

- Las normas de funcionamiento de las Juntas Generales de accionistas de
Sniace observan las recomendaciones contenidas en el Cdédigo de Buen
Gobierno en la materia.

- El régimen de seleccion, reeleccion, retribucion y cese de los consejeros es
acorde con las directrices del Codigo de Bueno Gobierno.

- La Comision de Auditoria y el Comité de Nombramientos y Retribuciones
tienen atribuidos una gran parte de las facultades contempladas por el Codigo
de Bueno Gobierno.

No obstante lo anterior, en relacion con el grado de seguimiento por la Sociedad
de las recomendaciones del Cddigo de Buen Gobierno, es preciso hacer las
siguientes matizaciones.

a) Las recomendaciones que se sefialan a continuacion no se cumplen en el
momento de la presentacion del presente Documento de Registro:
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- Recomendacion 7. La sociedad no transmite en directo la celebracion
de las juntas generales de accionistas.

- Recomendacion 14. No se ha establecido una Politica de seleccion de
Consejeros por la situacion transitoria que atraviesa la Sociedad.

- Recomendacion 21. Las normas internas de la sociedad no recogen que
pueda proponerse la separacion de consejeros independientes como
consecuencia de ofertas publicas de adquisicion, fusiones u otras
operaciones corporativas similares que supongan un cambio en la
estructura de capital de la sociedad, cuando tales cambios en la
estructura del consejo de administracion vengan propiciados por el
criterio de proporcionalidad sefialado en la recomendacion 16.

- Recomendacion 36. En la situacion transitoria actual, no se produce la
evaluacion por parte del Consejo de Administracion de su actuacion. En
el momento en que se normalice dicha situaciéon y se reanude la
actividad, se cumplira con este apartado.

- Recomendacion 63. La Sociedad no ha recogido en los contratos
existentes clausulas que permita a la Sociedad reclamar el reembolso de
los componentes variables de la remuneracion cuando el pago no haya
estado ajustado a las condiciones de rendimiento o cuando se hayan
abonado atendiendo a datos cuya inexactitud quede acreditada con
posterioridad.

b) Las recomendaciones que se sefialan a continuacion se cumplen
parcialmente en el momento de la presentacion del presente Documento de
Registro:

- Recomendacion 6. La Sociedad solo realiza el informe sobre la
independencia del auditor con caracter anual.

- Recomendacion 25. El desarrollo de las reuniones del Consejo de
Administracion y la dedicacion y participacion de los Consejeros en los
mismos no requiere ninguna exigencia o regla especial de
funcionamiento.

- Recomendacién 64. La Sociedad tiene suscrito un contrato de alta
direccion con D. Blas Mezquita Séez, presidente del Consejo de
Administracion, regido por el Real Decreto 1382/1985, de 1 de agosto,
de regulacion de la relacion laboral de carécter especial del personal de
alta direccion. Este contrato reconoce una indemnizacion de entre 2 y 4
anualidades en funcién de las diferentes causas de la extincion del
contrato, cuyo pago no estd sujeto a la previa supervision del
cumplimiento de rendimiento.
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17.

17.1

¢) Asimismo, no son aplicables a la Sociedad las Recomendaciones 2, 19, 37,
38, 48, 58, 59, 60, 61 y 62

A efectos aclaratorios se indica en el Informe de Gobierno Corporativo (“IAGC”)
presentado en febrero de 2016 recoge que la Recomendacion 15 no se cumple
pero actualmente no se puede considerar de tal forma debido a que a partir de
enero de 2016 la suma de Consejeros No Ejecutivos constituye "una amplia
mayoria", en tanto que en la reunion del dia 18 de enero de 2016, el Consejo de
Administracion de Sniace, S.A., acordd que el Consejero Ejecutivo D. Miguel
Gomez de Liafo, a partir de dicha fecha, fuera considerado como “Otros
Externos” dentro de la categoria de Consejero No Ejecutivo, de acuerdo con el
articulo 529 duodecies de la Ley de Sociedades de Capital.

Ademas, de conformidad con lo previsto en la normativa vigente, el Consejo de
Administracion elabora cada afio un IAGC y un Informe de Remuneraciones
(“IR”) que son objeto de deliberacion y aprobacion de forma simultanea a las
cuentas anuales de cada ejercicio. Los correspondientes IAGC e IR del ejercicio
2015, que ya se ha realizado de conformidad con la nueva normativa, se
encuentran registrados en la CNMV (disponible en el sitio Web de la Sociedad en
internet: www.sniace.com; y en la web de la CNMV: www.cnmv.es). En el IAGC
se contiene toda la informacion detallada sobre el cumplimiento de las
recomendaciones sobre gobierno corporativo. Por su parte, en el IR se contiene
toda la informacion relativa a la politica de remuneraciones de la Sociedad, asi
como el detalle de las remuneraciones devengadas por todos los conceptos por
cada uno de los consejeros.

EMPLEADOS

Nuimero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio
durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica hasta la
fecha del documento de registro (y las variaciones de ese numero, si son
importantes) y, si es posible y reviste importancia, un desglose de las
personas empleadas por categoria principal de actividad y situacion
geografica. Si el emisor emplea un numero significativo de empleados
eventuales, incluir datos sobre el numero de empleados eventuales por
término medio durante el ejercicio mas reciente

La evolucién de la plantilla media de trabajadores del Grupo Sniace en los
cuatro ultimos afios ha sido la siguiente:

Categorias 2015 2014 2013 2012
Directores 3 5 7 7
Técnicos y Superiores 20 27 56 88
Empleados y Obreros 17 23 348 486
TOTAL 40 55 411 581
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17.2

La plantilla media ha sufrido un descenso importante debido a que las
sociedades Sniace, Celltech. y Viscocel aplicaron en septiembre de 2013 un
ERE de extincion en virtud del cual se previd la extincion en sucesivas fases de
la totalidad de los contratos de trabajo de las tres sociedades implicadas en el
ERE.

El numero de empleados a 31 de diciembre de 2015 es de 40 personas, de las
que la mayor parte se encuentra ubicada en las instalaciones fabriles de
Torrelavega (Cantabria), estando ubicadas 5 personas en la sede social de
Madrid (una de ellas desplazada en Shanghai). Esta plantilla estd dedicada a la
administraciéon, mantenimiento de fabricas y depuradora, servicios minimos,
bomberos, laboratorios de [+D+i hasta su cierre, servicios centrales y juridicos y
servicios de mantenimiento forestal.

Acciones y opciones de compra de acciones

En el momento de la presentacion de este Documento de Registro, han
notificado participaciones en el capital de la Sociedad los siguientes miembros
del Consejo de Administracion y alta direccion:

Relacion N° Acciones | % s/Capital
D. Blas Mezquita Séez Presidente 134.633 0,173%
D. Miguel Gomez de Liafio ) Consegjero 100 0,000%
D. Félix Revuelta Fernandez ® | Consejero 7.882.644 10,107%
D. Antonio Temes Hernandez Consejero 5.000 0,006%
D. Casto Herrero Rica Directivo 50.000 0,064%

NOTA (1): En la web de la CNMV aparece D. Miguel Gomez de Liario con un
porcentaje distinto de participacion (0,004%), ya que la ultima vez que envio una
notificacion a la CNMYV respecto a su participacion, la cantidad de acciones en que se
hallaba dividido el capital social de la Sociedad era muy inferior a la actual.

Nota (2): D. Félix Revuelta Ferndandez ostenta directamente 380.000 acciones de la
Sociedad representativas del 0,49% del capital social, e, indirectamente, a través de la
mercantil Kiluva, S.A., 7.502.644 acciones de la Sociedad representativas del 9,62%
del capital social.

Sniace no mantiene ningin compromiso de opcidén de acciones en relacion con
las personas que integran el Consejo de Administracion y el personal de Alta
Direccién de la Compaiiia.
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17.3

18.

18.1

18.2

Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital
del emisor

Sniace no dispone de planes de opciones de compra de acciones para sus
empleados, ni hay ningun tipo de acuerdo para promover la participacion de
éstos en el capital de la Sociedad.

ACCIONISTAS PRINCIPALES.
Accionistas principales:

Adicionalmente a la participacion de los consejeros y altos directivos en el capital
de la Sociedad mencionada en el Capitulo 17.2 anterior, segiin los ultimos datos
disponibles, hay dos accionistas cuya participacion supera el 3% del capital social:

- D. José Luis Fernandez Martinez, titula directamente 1.694.926 acciones de la
Sociedad e indirectamente 5.255.829 acciones, a través de SJ Ocho
Promociones y Obras, S.A. La suma de la participacion directa e indirecta que
ostenta este accionista representa un 8,912% del capital social de Sniace.

- D. Sabino Garcia Vallina titula directamente 7.721.225 acciones a través de la
mercantil TSK Electronica y Electricidad, S.A. representativas del 9,90% del
capital social.

A efectos aclaratorios, se indica que los datos relativos a la cantidad de acciones y
porcentajes que figuran en el presente Documento son los Ultimos conocidos por
la Sociedad, los cuales pueden ser distintos a los que figuran en la web de la
CNMYV ya que, una vez cumplida la obligacion de comunicar la superacion del
umbral del 5% por parte de unos accionistas determinados de conformidad con la
normativa vigente, dichos accionistas pueden haber incrementado su participacion
sin que hayan superado, por el momento, el umbral del 10% de participacion que
originaria nuevamente la obligacion de comunicar dicha participacion a la
CNMV.

Si los accionistas principales de la Sociedad tienen distintos derechos de voto,
o la correspondiente declaracion negativa.

Los accionistas principales no ostentan distintos derechos de voto.
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18.3

18.4

19.

19.1

La totalidad de las acciones en las que se encuentra dividido el capital social de
Sniace son acciones ordinarias, correspondientes a una unica clase y serie, y
otorgan los mismos derechos politicos y econdomicos a sus titulares. Todas las
acciones de la Sociedad tienen idénticos derechos de voto.

En la medida en que tenga conocimiento de ello la Sociedad, declarar si la
Sociedad es directa o indirectamente propiedad o esta bajo control y quién lo
ejerce, y describir el caracter de ese control y las medidas adoptadas para
garantizar que no se abusa de ese control.

De conformidad con lo estipulado en el articulo 5 de la LMV, Sniace no es
propiedad, directa o indirectamente, ni esta bajo control de ninguna persona fisica
o juridica.

Descripcion de todo acuerdo, conocido de la Sociedad, cuya aplicacion pueda
en una fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control de la Sociedad.

La Sociedad no tiene constancia de la existencia ningun tipo de acuerdo que
pudiera dar lugar a un cambio de control de la Sociedad en una fecha posterior.
Asimismo, tampoco le ha sido comunicada a la Sociedad la existencia de pactos
parasociales entre los accionistas de la Sociedad que sigan en vigor a partir de la
fecha de admision a cotizacion.

OPERACIONES VINCULADAS.

A continuacién se detalla la informacidon relativa a estas operaciones de
conformidad con el criterio establecido en la Orden EHA/3050/2004, de 15 de
septiembre, sobre informacién de las operaciones vinculadas que deben suministrar
las sociedades emisoras de valores admitidos a negociacién en mercados
secundarios oficiales.

Operaciones realizadas con los accionistas significativos de la Sociedad

Las tinicas operaciones realizadas con accionistas significativos se corresponden
con el proyecto de construccion de la EDARI el cual fue ejecutado por la
mercantil TSK Electronica y Electricidad S.A. Esta operacion se puede dividir en
los siguientes conceptos (datos en miles de euros)

2015 2014 2013 2012
Adquisicion de inmovilizado 0 0 8.935 1.085
Gastos Financieros 0 0 98 151
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19.2

19.3

Operaciones realizadas con los administradores y directivos de la Sociedad

Las operaciones realizadas con Administradores y miembros de la Alta direccion
de la Sociedad son principalmente las remuneraciones por sus servicios, que ya
han sido resenadas en el Capitulo 15 del presente Documento de Registro.

Al margen de las retribuciones detalladas en dicho Capitulo, ni durante el periodo
de tiempo cubierto por la informacion financiera incluida en el presente
Documento Registro, ni hasta su fecha, ningin miembro del Consejo de
Administracion ni personal de Alta Direccion de la Sociedad ha realizado
transacciones no habituales o relevantes con Sniace.

Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del grupo

A continuacion se detallan las transacciones realizadas con el resto de entidades del
Grupo en los ejercicios 2012, 2013,2014 y 2015 (datos en miles de euros)

_ 2015 2014 | 2013 | 2012

Ingresos: 97 124 | 2.895( 6.480
Venta de bienes 0 0] 2.568| 5.945
Servicios prestados 97 124 327 535

Gastos: 285 0 6 80
Servicios recibidos 285 0 0 0
Gastos financieros 0 0 6 80

19.4 Operaciones con otras partes vinculadas

20.

20.1

No existen operaciones con otras partes vinculadas distintas a las indicadas
anteriormente.

INFORMACION FINANCIERA.
Informacion financiera historica.

Toda la informacion contenida en este capitulo se expresa en miles de euros salvo
que se indique lo contrario. La informacion financiera incluida en este Capitulo
hace referencia a las cuentas anuales consolidadas de Grupo Sniace, todas ellas
preparadas de acuerdo con las Normas Internaciones de Informacion Financiera
(NIIF), de los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(auditados por BDO), 2013 y 2012 (auditados estos dos ultimos por PwC). Estas
informaciones se corresponden con las recogidas en las memorias de la Sociedad
de los cuatro ejercicios citados, que, a excepcion de las correspondientes al
ejercicio 2015 por los motivos que se exponen a continuacion, han sido aprobadas
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por las Juntas Generales de Accionistas de la Sociedad celebradas el 30 de junio
de 2015, el 23 de junio de 2014 y el 29 de mayo de 2013, respectivamente. Las
cuentas anuales del ejercicio 2013 fueron formuladas el 31 de marzo de 2014 y
reformuladas el 5 de mayo de 2014. Las cuentas del ejercicio 2014 fueron
formuladas el 24 de febrero de 2015 y reformuladas el 18 de mayo de 2015. Las
cuentas del ejercicio 2015 se formularon el 24 de febrero de 2016, encontrandose,
actualmente pendientes de aprobacion por parte de la Junta General de
Accionistas estando la Sociedad dentro del plazo legal concedido al efecto.

Para la revision de los principales principios y normas contables aplicados en la
elaboraciéon de los estados financieros consolidados y auditados, necesarios para
su correcta interpretacion, asi como para la revision de los informes de auditoria
de los tres ultimos ejercicios cerrados pueden consultarse los estados financieros e
informes de auditoria depositados en la CNMV (www.cnmv.es).

Asimismo es relevante tomar en consideracion que, con fecha 9 de septiembre de
2013, la CNMYV suspendi6 cautelarmente y al amparo del articulo 33 de la LMV
vigente en aquel momento (hoy regulado en el articulo 80 de la LMV), la
negociacion en el Sistema de Interconexion Bursatil de las acciones de Sniace.

20.1.1 Estado de situacion financiera consolidado del Grupo Sniace

correspondiente a los ejercicios 2015, 2014, 2013 y 2012.
A continuacién se incluyen los estados de situacion financiera consolidados y

auditados correspondientes a los ejercicios 2015, 2014, 2013 y 2012, todos ellos
preparados bajo NIIF (datos en miles de euros).
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A) ACTIVOS

ACTIVO 2015 2014 2013 2012 %1514 %14/13| % 13/12
Activos No corrientes
Fondo de comercio - - - 10.683 - -| -100%
Otros activos intangibles - 794 2.035 4.450| -100%| -61%| -54%
Inmovilizado material 66.921 72.206 76.448 | 113.574 -7% -6% -33%
Inv. aplicando el método de particip. 5.101 1.612 1.909 7.070| 216%| -16%| -73%
Activos por impuestos diferidos 15.831 - - - 100% - -
Otros activos financieros 1.313 1.348 1.406 1.425 -3% -4% -1%
Activos bioldgicos 9.263 11.457 12.118 12.002| -19% -5% 1%
Total Activos No corrientes 98.429 87.417 93.916| 149.204 13% 1% | -37%
Activos corrientes
Existencias 1.219 1.631 1.872 8.616| -25%| -13%| -78%
Clientes y otras cuentas a cobrar 2.305 1.414 2.983 58.246 63%| -53%| -95%
Otros activos financieros 10.743 1.884 2.800 19.495| 470% -33% -86%
Efectivo y equivalentes 498 6.378 2.010 1.888] -92% | 217% 6%
Total Activos corrientes 14.765 11.307 9.665 88.245 31% 17% | -89%
TOTAL ACTIVO| 113.194] 98.724] 103.581] 237.449] 15%| -5%| -56%|

Dentro de los Activos se destaca lo siguiente:

a)

b)

Fondo de comercio. La variacion en esta partida se debe a que en el
ejercicio 2013 se deterioraron completamente los fondos de comercio
existentes por la compra de Sniace Cogeneracion, S.A. (8,7 millones de
euros) y por la compra de Green Source, S.A. (2,0 millones de euros).

Otros activos intangibles. En el ejercicio 2013 se deterioraron los activos
relacionados con labores de investigacion en el &mbito de los proyectos de
energias renovables, por un importe de 2,4 millones de euros,
correspondientes al 100% del valor en libros.

La disminucién del ejercicio 2014 se debe principalmente a la enajenacion
de derechos de emision de gases de efecto invernadero. El saldo a 31 de
diciembre de 2014 se debe a activos pertenecientes a una de las sociedades
excluidas del perimetro de consolidacion, por lo que en 2015 no aparece
saldo alguno al respecto.

Inmovilizado material. La disminucion experimentada durante el
ejercicio 2013 es consecuencia del resultado de los test de deterioro
efectuados sobre los activos de cogeneracion y de la fabrica de fibra
viscosa que se han explicado detalladamente en el Capitulo 8.1.1 del
presente Documento de Registro. El resultado de dichos test se materializo
en un deterioro del 100% de los activos de cogeneracion por importe 23
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d)

millones de euros y del 100% de los activos de la fabrica de fibra viscosa
por importe de 17,2 millones de euros.

Por otra parte, también en el ejercicio 2013, se dieron de alta los activos de
la ultima fase puesta en marcha de la EDARI, por un importe de 9
millones de euros. La dotacion para amortizacion ascendio a 6,2 millones
de euros.

La disminucidn del ejercicio 2014 se corresponde con la dotacion a la
amortizacion por importe de 3,4 millones de euros y a la baja de obra en
curso por importe de 1 millén de euros.

La disminucion del ejercicio 2015 se corresponde con la dotacion a la
amortizacion por 3 millones de euros; 1,7 millones de euros por la baja de
las sociedades del perimetro de exclusion y 0,6 millones por bajas de
activos.

Inversiones aplicando el método de participacion. La disminucion
experimentada en el ejercicio 2013 en comparativa con el saldo existente
en el ejercicio anterior se debe al deterioro del 100% de la inversion
financiera en la sociedad Green Source Poland que supuso un impacto de
5,1 millones de euros.

La disminucién en el ejercicio 2014 se debe a la imputacion de la parte
correspondiente a la participacion en su capital de las pérdidas
materializadas por la mercantil Lignotech. El impacto en el balance
consolidado ascendi6 a 0,3 millones de euros. El saldo a 31 de diciembre
de 2015 se compone de 4,2 millones de euros por Sniace Biofuels y 0,9
millones de euros por Lignotech.

Activos y Pasivos por impuestos diferidos. Tras la revision de los
criterios de activacion de los créditos fiscales por bases imponibles
negativas y teniendo en cuenta las modificaciones introducidas en la
normativa del Impuesto sobre Sociedades en vigor para los ejercicios
iniciados a partir de 1 de enero de 2015, se ha registrado en los estados
financieros el pasivo por impuesto diferido asociado a las diferencias entre
el criterio de imputacion contable y fiscal del ingreso correspondiente al
registro de quitas y esperas consecuencia de la aplicacion de la Ley
Concursal. Igualmente se ha contabilizado en los estados financieros por el
mismo importe un activo por impuesto diferido por la parte
correspondiente al crédito fiscal por bases imponibles negativas que se
utilizardn para compensar este ajuste fiscal dado que la normativa fiscal
establece que el importe de las rentas correspondientes a quitas o esperas
consecuencia de un acuerdo con los acreedores del contribuyente podra ser
compensado con bases imponibles negativas de la sociedad sin limite
alguno.
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g)

Activos biolégicos. Los activos biologicos del Grupo incluyen las
plantaciones de eucalipto en terrenos propiedad del Grupo o bien en
terrenos para los que se han firmado consorcios con sus propietarios, tanto
entidades locales como particulares para la gestion y el aprovechamiento
de las plantaciones. Se valoran a valor razonable. De la disminucién del
saldo en el ultimo ejercicio, un importe de 1,5 millones de euros fue
debido a la exclusion del perimetro de una sociedad del perimetro de
consolidacion.

Existencias. La importante disminucion experimentada por esta partida
del balance durante el ejercicio 2013 se debe a la venta de productos
terminados por importe de 3,7 millones de euros y la disminucion de
materias primas por importe de 2,8 millones de euros. El importe existente
se corresponde fundamentalmente con repuestos de maquinarias de las
fabricas. h) Clientes y otras cuentas a cobrar. En el ejercicio 2013 se
produjo una disminucion de 55 millones de euros motivada
principalmente, por un lado, por el cobro de parte de esos créditos por
importe de 22 millones de euros y, por otro lado, a la disminucién de 30
millones de euros por la reclasificacion dentro de la cuenta de
Administraciones  Publicas de los anticipos por conceptos
medioambientales a la partida de acreedores comerciales.

En el ejercicio 2014 la disminucion de 1,6 millones de euros se
corresponde con cobros de clientes por 0,4 millones de euros y el resto a la

disminucién del saldo con Administraciones Publicas por devoluciones de
IVA.

Otros activos financieros. En el ejercicio 2013 se produjo un descenso
del saldo de Imposiciones en entidades financieras por importe de 16,2
millones de euros llevadas a efectivo para poder hacer frente a las
necesidades de tesoreria existentes.

La disminucion durante el ejercicio 2014 se debe a idéntico motivo.

El incremento en el ejercicio 2015 se debe al efecto de la exclusion del
perimetro de consolidacion contable de Bosques 2000, que hace que figure
como mayor activo dentro del Grupo el préstamo participativo concedido
por Sniace a Bosques 2000 por un valor en libros de 10,3 millones de
euros.

Respecto de la recuperacion del importe de dicho préstamo y los criterios
seguidos para el registro del deterioro contable sobre el mismo, se indica a
continuacion el valor de mercado de los activos y pasivos con los que
cuenta la entidad Bosques 2000. La Sociedad dispone de un inmovilizado
intangible y material con un valor razonable de 1.800 miles de euros, y un
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inmovilizado financiero (participaciones en la entidad Green Source, S.A.)
con un valor razonable estimado de 10.300 miles de euros. Por su parte,
Bosques 2000 tinicamente tiene deudas con proveedores externos al Grupo
por valor de 423 miles de euros y una deuda de 27.465 miles de euros con
empresas del Grupo, de los que 26.125 miles de euros corresponden al
préstamo que aqui se expone, con un neto de 10.300 miles de euros
después de las provisiones por deterioro dotadas por la entidad dominante.
Esto es, el valor de mercado de sus activos asciende a 12.100 miles de
euros frente a un valor de los pasivos “neto” de 12.071 miles de euros,
motivo por el cual se considera previsible la recuperacion del importe del

derecho de crédito no deteriorado a diciembre de 2015.

B) PASIVOS
PASIVO 2015 2014 2013 2012 | % 15/14 | % 14/13 | % 13/12
Fondos Propios

Capital 7.799 7.799 7.799 7.799 0% 0% 0%
Prima de emision 115930| 115.930| 115.930| 115.930 0% 0% 0%
Reservas acumuladas (166.955)| (153.816)| (31.911)| (10.255) 9% | -382% | -211%
Acciones propias (4972)| (4972)| (4972)| (5.033) 0% 0% 1%
Resultado del ejercicio 55.082| (13.139)] (121.905)| (21.610)| 519% 89% | -464%
Socios externos 8 8 8 8 0% 0% 0%
Total Fondos Propios 6.892| (48.190)| (35.051) 86.839| 114% | -37%| -140%
Pasivos No corrientes 2015 2014 2013 2012 % 15/14 | % 14/13 | % 13/12
Subvenciones 2.779 4.503 4.641 4.534| -38% -3% 2%
Provisiones para otros pasivos y gtos - - 2.349 25.875 -1 -100%| -91%
Deuda financiera 18.730 3.636 6.267 10.831] 415%| -42%| -42%
Pasivos por impuestos diferidos 15.596 - 22 64| 100%]| -100% | -66%
Otros pasivos no corrientes 9.861 7.005 11.322 8.056 41% | -38% 41%
Acreedores com no corrientes 10.985 - - 8.056-| 100% -| -100%
Total Pasivos No corrientes 57.951 15.144 24.601 57.416| 286% | -38%| -57%

Pasivos corrientes
Provisiones para otros pasivos y gtos 9.859 9.177 9.726 1.011 7% -6% | 862%
Deuda financiera 3.712 34.441 25.784 37.958| -89% 34% | -32%
Acreedores com. y otras ctas a pagar 30.666 64.982 56.549 48.766| -53% 15% 16%
Otros pasivos corrientes 4.114 23.170 21.972 13.515] -82% 5% 63%
Total Pasivos corrientes 48.351| 131.770| 114.031| 101.250| -63% 16% 13%

TOTAL Pasivo y Patr. Neto| 113.194] 98.724| 103.581| 245505 15%| -5%]| -58%|

Dentro de los Pasivos se destaca lo siguiente:

a)
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disminucién de 23,5 millones de euros por canones medioambientales.




b)

Dicha disminucién se encuentra asociada a liquidaciones de canones que,
al recibirse determinadas sentencias desestimatorias se han llevado contra
deudores por la parte ya pagada y contra el epigrafe de Acreedores
comerciales por la parte pendiente.

En el ejercicio 2014 se produce una disminucion de 2,3 millones de euros
por el traspaso (debido al reconocimiento de una deuda con una entidad
financiera que estaba en litigio y provisionada) al epigrafe de Deuda
financiera.

Deuda Financiera corriente y no corriente. En el ejercicio 2013 se
produce una disminucion de 16,7 millones de euros por amortizacion de
determinadas operaciones de financiacion.

En el ejercicio 2014 se produce un aumento de 6 millones de euros
motivado principalmente por: 1) el traspaso de un importe de 2,3 millones
de euros desde el epigrafe Provisiones no corrientes por el reconocimiento
de una deuda con Banesto (actual Santander) que estaba provisionada pero
no reconocida, ii) 1,3 millones de euros por el incremento en el saldo de la
deuda, referida anteriormente, con Banesto (actual Santander) y
reconocida por la Administracion Concursal dentro del concurso; iii)
ejecucion de un aval por parte del Ayuntamiento de Torrelavega por
importe de 0,3 millones de euros registrado como deuda en Acreedores
comerciales corrientes; y iv) incremento de deuda por intereses bancarios
registrados en el ejercicio por importe de 1,6 millones de euros.

En el ejercicio 2015 se produce una disminucién de 14 millones de euros
por los efectos de la contabilizacion del convenio.

Provisiones corrientes. A 31 de diciembre de 2012 dicho epigrafe recogia
la provision por derechos de emision consumidos en el ejercicio, dicha
provision se cancela en el ejercicio 2013 con la entrega de los derechos.

En el ejercicio 2013 se registran 9,2 millones de euros por provisiones por
indemnizaciones al personal por el despido de la casi totalidad de la
plantilla en septiembre de 2013, y 0,6 millones de euros por derechos de
emision consumidos en el ejercicio y cuya provision se cancela en el
ejercicio 2014 con la entrega de los derechos.

Respecto a la provision por indemnizaciones, en octubre de 2014 se
suscribi6 el Acuerdo Laboral, que una vez que se cumplan las condiciones
suspensivas, habra de formalizarse mediante la correspondiente
transaccion judicial ante el Tribunal Supremo. Este Acuerdo supondra la
conversion del ERE en un ERTE, reduciendo el exceso de plantilla
mediante prejubilaciones, lo que supondria un cambio en el pasivo al darse
de baja las provisiones por indemnizaciones y salarios y darse de alta un
nuevo pasivo por deudas a la Seguridad Social, Fondo de Garantia Salarial
(“FOGASA”), y prejubilaciones. Los importes estaran en funcion de las
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d)

circunstancias particulares acaecidas durante estos dos afios de todos los
empleados, y su decision futura de volver o no a trabajar en el Grupo.

Como el pasivo que surgiria como consecuencia del acuerdo laboral tiene
la consideracion de “contingencia” y no de “provision”, no se procedié a
registrar en los ejercicios 2014 y 2015 variacion alguna del pasivo
contabilizado asociado a las indemnizaciones y salarios dado que, de
acuerdo con la informacion de la que se disponia en el estado actual del
procedimiento, esta variacion del pasivo deberia calificarse, en su caso,
como una “obligacion posible” (pasivo contingente) y no como una
“obligacion presente o probable” (provision), todo ello de acuerdo con lo
indicado en la NIC 37.

En concreto, para que el pasivo que la Sociedad tiene registrado en
contabilidad varie, deberia de formalizarse el acuerdo mediante la
correspondiente transaccion judicial ante el Tribunal Supremo, lo cual es
incierto y no pronosticable, ya que no hay precedentes en la materia.

En el apartado 1.1.5 de la Seccion I (“Factores de Riesgo”) y en el
Capitulo 20.8 se detallan los hipotéticos impactos en el Pasivo del Balance
consolidado en funciéon de que finalmente se produzca, o no, la entrada en
vigor del Acuerdo Laboral y, en su caso, del sentido en el que se pronuncie
el Tribunal Supremo.

Acreedores comerciales corrientes y no corrientes. Su composicion para
los ejercicios objeto de analisis es como sigue (datos en miles de euros):

2015 2014 2013 2012
Prov. y acreedores comerc. 10.776 30.547 30.262 41.751
Cta.Cte acreedoras Cias. grupo 3.244 - - -
Administraciones Publicas 27.283 31.071 22.643 4.660
Remuneraciones pend.de pago 160 819 873 1.619
Otras deudas 188 2.545 2.771 736
Total 41.651 64.982 56.549 48.766

Proveedores y Acreedores Comerciales: La disminucion del saldo de
“Proveedores y Acreedores Comerciales” en 2013 es debida a Ia
disminuciéon de la actividad del Grupo, que, como se ha venido
explicando, en enero de dicho ejercicio paraliz6 la actividad de produccion
de fibra viscosa y en julio de ese mismo ejercicio se paralizé la actividad
de produccién de celulosa y energia. Asimismo, en dicho ejercicio se
reclasificaron facturas de inmovilizado por importe de 10,4 millones de
euros a “Otros Pasivos”. La disminucion del saldo en el 2015 se explica
por los efectos de la contabilizacion del convenio de acreedores. Por otra
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parte, aparece por primera vez en el 2015 el epigrafe “Acreedores
comerciales no corrientes” por un importe de 10.985 miles de euros.

Administraciones Publicas: En el ejercicio 2013 el incremento del saldo
correspondiente al epigrafe de “Administraciones Publicas” en relacion
con el saldo de 2012 fue de 17,9 millones de euros que se corresponden
con:

* Un incremento en el importe pendiente de pago en concepto de
canones medioambientales por importe de 9,8 millones de euros
debido a la desestimacion de determinadas sentencias que se produjo
durante este ejercicio en relacion con determinados litigios; e

* Impuestos y Seguridad Social que no se atendieron a su vencimiento
dada la situacion de tesoreria del Grupo. Concretamente los importes
no atendidos fueron: 3,4 millones por IVA, 1,7 millones de euros de
Seguridad Social, 1,2 de impuestos de energia y 0,3 millones de euros
por IRPF.

El incremento del saldo en “Administraciones Publicas” en el ejercicio
2014 se debi6 fundamentalmente a los incrementos del saldo con la
Confederacion Hidrografica del Cantabrico (“CHC”) por cénones de
vertidos (6,8 millones de euros) y con la Comunidad de Cantabria por
canones de saneamiento (2,0 millones de euros). La disminucion del saldo
en el 2015 se explica por los efectos de la contabilizacién del convenio de
acreedores.

Otras Deudas: El incremento del saldo en el ejercicio 2013 en el epigrafe
“Otras deudas” fue debido a que el Grupo no atendié determinadas deudas
a su vencimiento relacionadas con servicios profesionales recibidos por
sociedades del Grupo y otras deudas por costas e intereses con otros
acreedores.

Otros pasivos corrientes y no corrientes. Su composicion para los
ejercicios objeto de analisis es como sigue (datos en miles de euros):

2015 2014| 2013 2012
Organismos Oficiales 4.081| 5992 5.844| 8.121
Administraciones Publicas -l 5.901| 7.998 -
Deudas con empresas vinculadas 9.583| 4.843| 4.879| 5.967
Deuda Transform. en subvenciones - 526 2.018| 3.442
Proveedores de inmovilizado -110.44610.446 -
Otros pasivos 311 2.467| 2.109| 4.041
Total 13.975(30.175|33.294 | 21.571
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El incremento de la cuenta “Proveedores de Inmovilizado” durante el
ejercicio 2013 se debe a la deuda mantenida con la empresa vinculada
TSK Electronica y Electricidad, S.A. por la segunda fase de la EDARI.
Dicho importe se encuentra afectado por los efectos del concurso y, por
tanto, pendiente de pago. En el ejercicio 2015 se reclasifico a la partida de
“Deudas con empresas vinculadas”.

Por lo que respecta a la “Deuda Transformable en Subvenciones”, desde el
2012 el saldo de esta cuenta ha ido disminuyendo conforme se han ido
justificando las subvenciones concedidas.

En el ejercicio 2013 se reclasifica desde acreedores comerciales un saldo
de “Administraciones publicas” por importe de 8 millones de euros por
aplazamientos de deuda.

El epigrafe de “Deudas con Empresas Vinculadas™ recoge un préstamo
con TSK Electronica y Electricidad, S.A. para la construcciéon de la

EDARI.

20.1.2 Cuentas de resultados del Grupo Sniace correspondientes a los ejercicios
2015, 2014, 2013 y 2012.

El Grupo presenta la Cuenta de Resultados Consolidada siguiente (datos en

miles de euros):

31-12-15| 31-12-14| 31-12-13 | 31-12-12| % 15/14| % 14/13 | % 13/12
Importe neto de la cifra de
negocios 1.166 3.086 39.618| 126.741 -62% | -92%| -69%
Variac. de existencias de
prod.terminados y curso (252) (148) (4.014) 562 70% | -96%| -814%
Trabajos realizados por la
empresa para su activo - 16 619 1.445| -100%| -97%| -57%
Aprovisionamientos (593) (749)| (28.395)| (96.390) 21%| 97% | -71%
Otros ingresos de explotacion 123 1.605 2.372 3.537 -92% | -32%| -33%
Gastos de personal (2.250) (3.706)| (19.314)| (21.707) -39% | -81%| -11%
Otros gastos de explotacion (3.916) (5.805)| (41.820)| (24.038) -33%| -86% 74%
Amortizacion del inmovilizado (3.216) (3.528) (7.063) (7.065) 9% | -50% 0%
Imputacion de subvenciones de
inmovilizado no financiero y
otras 192 1.279 413 410 -85% | 210% 1%
Deterioro y resultado por
enajenaciones de inmovilizado (33) (1.071) | (53.283) (3.431) 97% | -98% | 1453%
Otros resultados (2.287) - - 450 0% | -100%| -100%
Rdo de explotacion (11.066) | (9.021) | (110.867) | (19.486) 23% | -92%| 469%
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Ingresos financieros 67.532 662 1.458 451110101% | -55%| 223%
Gastos financieros (3.123) (4.642) (7.222) (3.222) 33% 36% | -124%
Diferencias de cambio 31 35 (65) 152 -11% | -154%| -143%
Deterioro y resultado por

enajenaciones de instrumentos

financieros 1.884 (11)|  (5.320) 0[17227%| -100% | -100%
Rdo Financiero 66.324| (3.956)| (11.149)| (2.619)| 1777% | -65% | 326%
Resultado de entidades

valoradas por el método de la -
participacion (296) (297) (22) 210 0% | 1250% | -110%
Rdo antes de impuestos 54.962 | (13.274)| (122.038)| (21.895)| 514% 89% | -457%
Impuesto sobre beneficios 120 135 133 285 -11% 2%| -53%
Rdo del ejercicio procedente

de operaciones continuadas 55.082| (13.139)]| (121.905)| (21.610)| 519% 89% | -464%

A continuacion se incluyen diversas aclaraciones sobre las cuentas de pérdidas y
ganancias transcritas:

Ejercicio 2012

El importe neto de la cifra de negocios consolidada del ejercicio 2012 ascendi6 a
127 millones de euros.

Las producciones y los volumenes de ventas fueron similares al afio anterior,
pero hubo un descenso muy acusado de los precios tanto en el mercado de la
celulosa (con bajadas de los precios medios desde los 1.900$/Tn del afio 2011 a
los 1.038%/Tn del afio 2012), como en el de la fibra viscosa, aunque este no fue
tan fuerte (desde los 2.013€/Tn del ano 2011 a los 1.725€/Tn del ano 2012). Esto
hizo que, a pesar de la contencién de gastos, las rentabilidades de ambos
productos cayeran fuertemente, con unas pérdidas de 4 millones de euros para el
Segmento de Celulosa y de 6,8 para el Segmento de Fibra Viscosa. En el area de
energia tanto los volimenes de produccion como los precios fueron similares al
afio anterior, con unas pérdidas para el Segmento Energético de 4,9 millones de
euros.

Por otra parte, por lo que se refiere al Segmento Otros se deterioraron los activos
relacionados con la produccion de bioetanol de la planta de Torrelavega como
consecuencia de los retrasos habidos en el cierre de la financiacion de la planta
lo que dio lugar a una pérdida de 3,4 millones de euros recogida en el epigrafe
“Deterioro y Resultados por Enajenacion de Inmovilizado™.
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Ejercicio 2013

Como consecuencia de los diferentes factores explicados en el Capitulo 5.1.5 del
presente Documento de Registro, las actividades de produccion de fibra viscosa
se paralizaron en enero de 2013. Posteriormente, en julio de 2013, se paralizo6 la
produccion de celulosa y de energia. En este sentido, la cifra total de ingresos
refleja esta paralizacion al descender un 69% con respecto a la de 2012,
alcanzando en este caso los 39,6 millones de euros, los cuales fueron generados
en su practica totalidad en el primer semestre por los Segmentos de celulosa y
Energético, dado que, como se acaba de indicar, la actividad del Segmento de
Fibra Viscosa se habia paralizado en enero de ese afo.

Ademas de las minimas producciones, con su consiguiente impacto en los
margenes y resultados, el resultado del ejercicio se vio afectado por una serie de
resultados extraordinarios por importe superior a los 94 millones de euros. Entre
dichos resultados extraordinarios cabe destacar:

1. Un total de 19,5 millones de euros por el impacto de diferentes
sentencias referidas a cénones medioambientales, registrados en el
epigrafe “Otros Gastos de Explotacion”.

il. Deterioro del fondo de comercio de cogeneracion por importe de 8,7
millones de euros, registrado en el epigrafe “Deterioro y Resultado por
Enajenaciones de Inmovilizado”.

iii. Deterioro de los activos de la planta de cogeneracion por importe de 23
millones de euros, registrado en el epigrafe “Deterioro y Resultado por
Enajenaciones de Inmovilizado™; (ver epigrafe “Inmovilizado Material
del Capitulo 20.1.1 y Capitulo 8.1.1).

iv. Deterioro de los activos de la fabrica de fibra viscosa por importe de 17,2
millones de euros, registrado en el epigrafe “Deterioro y Resultado por
Enajenaciones de Inmovilizado™; (ver epigrafe “Inmovilizado Material
del Capitulo 20.1.1 y Capitulo 8.1.1).

V. Provisiones por indemnizaciones debido al expediente de extincion de
empleo por 9,2 millones de euros, registrado en el epigrafe “Gastos de
Personal”; (ver epigrafe de Provisiones Corrientes del presente Capitulo
20.1.1, asi como el apartado 1.1.5 de la Seccion I (“Factores de Riesgo”)
y en el Capitulo 20.8).

vi. Deterioro de activos relacionados con los proyectos de bioetanol y
renovables por importe de 2,4 millones de euros, registrado en el epigrafe
“Deterioro y Resultado por Enajenaciones de Inmovilizado™.
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vii.  Deterioro del 100% de la participacion en Green Source Poland por
importe de 5,1 millones de euros, registrado en el epigrafe “Deterioro y
Resultado por Enajenaciones de Instrumentos Financieros™.

viii.  Deterioro de saldos de clientes con Green Source Poland por importe de
1,1 millones de euros registrado en el epigrafe “Otros Gastos de
Explotacion”.

iX. Deterioro del fondo de comercio por la compra de Green Source S.A. por
importe de 2,0 millones de euros registrado en el epigrafe “Deterioro y
Resultado por Enajenaciones de Inmovilizado”.

Ejercicio 2014

Durante este ejercicio no hubo actividad industrial alguna. Los escasos ingresos
que se generaron vinieron fundamentalmente por venta de madera y de derechos
de emision de CO® sobrantes. La actividad se encontraba reducida al minimo
nivel consistente en tareas de mantenimiento y vigilancia de los equipos de
cogeneracion y lineas de produccion, limpieza y servicios administrativos
centrales y juridicos.

Ejercicio 2015

Al igual que en el ejercicio 2014, durante este ejercicio no hubo actividad
industrial alguna. Los escasos ingresos que se generaron vinieron
fundamentalmente por venta de madera.

En este ejercicio se han contabilizado los efectos de la aprobacion del convenio
de acreedores que han supuesto unos ingresos financieros por importe de 64,6
millones de euros.

Por otra parte, en el epigrafe de Otros Resultados se refleja el resultado de la
pérdida de control de las sociedades Bosques de Cantabria, Bosques 2000,
Green Source, y Green Source CyL, por lo que causaron salieron del perimetro
de consolidacién. Ademds, la sociedad Sniace Biofuels pasé a consolidarse
desde la misma fecha, 1 de enero de 2015, por el método de participacion, al
poseer Sniace de manera directa (9,2%) e indirecta (20,6%), lo que
conjuntamente supone un 29,8%.
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20.1.3 Estados de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado a 31 de diciembre
de 2015, 2014, 2013 y 2012 (datos en miles de euros).

311215 | Altas | DSUIOUC 131 g0 14 | Altas | DiStriOUC
rdos rdos
Capital suscrito 7.799 0 0 7.799 0 0
Prima emision y Reservas (51.025) 0] (13.139)| (37.886 0| (121.905)
Acciones propias (4.972) 0 0 (4.972 0 0
Resultado consolidado del
periodo 55.082| 55.082 13.139| (13.139] (13.139) 121.905
Socios externos 8 0 0 g 0 0
Total Patrimonio Neto 6.892| 55.082 0| (48.190] (13.139) 0
31-12-13 | Altas | DSTDUC |3y 45 12
rdos
Capital suscrito 7.799 0 0 7.799
Prima emision y Reservas 84.019 (46) (21.610) 105.675
Acciones propias (4.972) 61 0 (5.033)
Resultado consolidado del (121.90
periodo (121.905) 5) 21.610| (21.610)
Socios externos 8 0 0 8
(121.89
Total Patrimonio Neto (35.051) 0) 0 86.839

Los movimientos en los fondos propios se deben principalmente al resultado de
cada afio y a la distribucién de los resultados.

20.1.4 Estados de Flujos de Efectivo Consolidados a 31 de diciembre de 2015,
2014, 2013 y 2012 (datos en miles de euros).

31-12-15 | 31-12-14 | 31-12-13 | 31-12-12
Resultado antes de impuestos 54.962| (13.274)| (122.038)| (21.895)
Ajustes al resultado:
Amortizaciones y provisiones 3.898 3.542 76.969 7.769
Resultados financieros (64.144) 4.253 6.010 2.767
Otros ingresos y gastos 3.772 1.172 28.537 (3.393)
Variaciones en el capital circulante (4.520) 7.257 3.955 7.703
Efectivo generado por las operaciones (6.032) 2.950 (6.567) (7.049)
Inversion en inmovilizado material 35 (204) (360) (4.164)
Cobros por desinversiones en activos 123 909 16.219 10.303
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financieros

Flujos derivados de activ. de inversion 158 705 15.859 6.139
Intereses (6) 473 (2.220) (2.775)
Otros pasivos financieros 0 240 (5.620) (3.566)
Disposiciones de endeudamiento

financiero 0 0 2.089 14918
Cancelacion de endeudamiento financiero 0 0 (3.419) (8.497)
Flujos derivados de activ. de financ. (6) 713 (9.170) 80
Variacion Neta de Efectivo y Equiv. (5.880) 4.368 122 (830)
Efectivo y Equiv. al inicio del ejercicio 6.378 2.010 1.888 2.718
Efectivo y Equiv. al cierre del ejercicio 498 6.378 2.010 1.888

Las politicas contables utilizadas estan descritas en las cuentas anuales
auditadas, que se incorporan por referencia en el Capitulo 24 siguiente.

20.2 Informacion financiera pro-forma (elaborada segin el Anexo II del

Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004) 20.2.1
Descripcion de la operacion

No procede

20.3 Estados financieros

Véase el Capitulo 20.1 del presente Documento de Registro.

20.4 Auditoria de la informacion financiera historica anual

20.4.1 Declaracion de que se ha auditado la informacion financiera historica. Si los

informes de auditoria sobre la informacion financiera historica han sido
rechazados por los auditores legales o si contienen cualificaciones o
negaciones, se reproduciran integramente el rechazo o las cualificaciones o
negaciones, explicando los motivos

Las cuentas anuales del Grupo Sniace consolidado, en las cuales figura la
informacion financiera facilitada en el apartado 20.1 anterior, correspondientes a
los ejercicios 2012 y 2013 fueron auditadas por PwC. Las correspondientes a los
ejercicios 2014 y 2015 fueron auditadas por BDO.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales consolidadas
de los ejercicios 2012, 2013, 2014 y 2015 contienen una opinién favorable sin
salvedades. No obstante, los informes de los cuatro ejercicios contienen los
siguientes parrafos de énfasis:
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Parrafo de énfasis del INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO 2012

3. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion
respecto de lo serialado en la nota 2.3 de la memoria consolidada adjunta, en la
que se indica que, debido a los cambios normativos habidos en diciembre de
2012 en el sector energético espariol, el Grupo ha determinado la imposibilidad
de continuar sus operaciones productivas tal y como se venian realizando hasta
el momento y ha decidido paralizar temporalmente las operaciones del
segmento fibra viscosa, reducir a la mitad la produccion de su segmento
energético y reducir parcialmente la produccion del segmento de celulosa. En
enero de 2013 ha entrado en vigor un expediente de regulacion de empleo
suspensivo por 6 meses para mds de la mitad de la plantilla, para, en ese
tiempo, analizar las diferentes alternativas posibles y adoptar las decisiones
estratégicas necesarias que permitan la viabilidad de los negocios. Estas
condiciones, indican la existencia de una incertidumbre significativa sobre la
capacidad del Grupo para continuar con su actividad de forma que pueda
realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segun la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas. No obstante, las
cuentas anuales adjuntas han sido preparadas de acuerdo con el principio de
empresa en funcionamiento, teniendo en cuenta que la continuidad de la
actividad del Grupo dependera del éxito de las medidas a adoptar

Parrafos de énfasis del INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO 2013

3. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion
respecto de lo senialado en las notas 1.3 y 2.3 de la memoria consolidada
adjunta, en las que se explica que la Sociedad dominante y varias sociedades
dependientes se encuentran incursas en procedimientos de concursos voluntario
de acreedores, todas las actividades productivas se encuentran paralizadas
desde julio de 2013 y se extinguieron los contratos de casi la totalidad de la
plantilla en septiembre de 2013. El Grupo ha incurrido en pérdidas de 121,9
millones de euros durante el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de
2013 y, a dicha fecha, el importe total del pasivo corriente excede del total del
activo corriente en 104,4 millones de euros. La viabilidad del Grupo depende
del cumplimiento de determinadas condiciones, mencionadas en la nota 2.3 de
la memoria consolidada adjunta, algunas de las cuales se encuentran fuera del
ambito de gestion del Grupo. No obstante, las cuentas anuales consolidadas
adjuntas han sido formuladas por parte de los administradores de acuerdo con
el principio de empresa en funcionamiento, teniendo en cuenta la voluntad de
reanudar la actividad tan pronto como se den las circunstancias economicas
que lo permitan, lo que dependera del éxito de las medidas a adoptar en el
marco del Plan de Viabilidad que esta en proceso de elaboracion por los
administradores y que se presentara dentro del proceso de concurso voluntario
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de acreedores en que se encuentran las principales empresas del Grupo, asi
como de otros condicionantes explicados en las notas 1.3 y 2.3 de la memoria
consolidada adjunta, y de la consecucion de financiacion suficiente para la
implementacion del futuro plan de viabilidad y su puesta en marcha. Estas
condiciones indican la existencia de una incertidumbre significativa sobre la
capacidad del Grupo para continuar con su actividad de forma que pueda
realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segun la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas.

4. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion
respecto de lo senialado en las notas 2.3 y 21 de la memoria consolidada
adjunta, donde se informa que en el mes de septiembre de 2013 se presento un
Expediente de Regulacion de Empleo extintivo para la mayor parte de la
plantilla, en tres de las sociedades del Grupo que se encuentran en proceso de
concurso voluntario de acreedores. Este Expediente de Regulacion de Empleo
ha sido impugnado por los trabajadores y elevado ante la Audiencia Nacional.
A 31 de diciembre de 2013 el epigrafe “Provisiones para otros pasivos y
gastos” recoge una provision por indemnizaciones por importe de 9,2 millones
de euros, estimada bajo la presuncion de que dicho procedimiento judicial serd
resuelto favorablemente para los intereses del Grupo. En caso de que el
Expediente de extincion fuese considerado no ajustado a derecho y el Grupo
tuviese la obligacion de abonar a todos los trabajadores la indemnizacion
prevista para los despidos improcedentes, el montante total de las
indemnizaciones podria alcanzar los 30 millones de euros, aproximadamente,
segun las estimaciones realizadas por el Grupo, como se indica en la nota 21 de
la memoria consolidada adjunta. Existe por tanto una incertidumbre
significativa sobre los efectos que tendra la resolucion definitiva de este
procedimiento judicial.

5. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion
respecto a que, en el marco de los procedimientos de concurso voluntario de
acreedores en los que se encuentran inmersas la Sociedad dominante y varias
sociedades dependientes (ver nota 1.3, 15 y 29 de la memoria consolidada
adjunta), ciertos acreedores, entidades financieras y entidades publicas han
reclamado, en su comunicacion a la administracion concursal importes
superiores a los que las sociedades en concurso tenian reconocidos en sus
respectivos balances a 17 de octubre de 2013, fecha de declaracion de concurso
de acreedores. Los informes de la administracion concursal se encuentran en
fase de resolucion de incidencias y se ha emplazado a las partes para que se
formulen las impugnaciones al inventario y listado de acreedores publicados en
dichos informes, habiendo presentado el Grupo sus propias alegaciones. A la
fecha actual, desconocemos cual sera el desenlace de las impugnaciones que
presenten las partes y por lo tanto, existe una incertidumbre sobre los pasivos
reconocidos en el balance consolidado adjunto del Grupo al 31 de diciembre de
2013.
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Parrafos de énfasis del INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO 2014

Llamamos la atencion respecto de lo seiialado en las notas 1.3 y 2.3 de la
memoria consolidada adjunta en las que se explica que la Sociedad dominante y
varias sociedades dependientes se encuentran incursas en procedimientos de
concurso voluntario de acreedores, todas las actividades productivas se
encuentran paralizadas desde julio de 2013 y se extinguieron los contratos de
casi la totalidad de la plantilla en septiembre de 2013. El Grupo ha incurrido en
pérdidas por importe de 13.139 miles de euros durante el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014 y, a dicha fecha, el importe total del
pasivo corriente excede del total del activo corriente en 120.463 miles de euros.
La viabilidad del Grupo depende del cumplimiento de determinadas
condiciones, mencionadas en la nota 2.3 de la memoria consolidada adjunta,
algunas de las cuales se encuentran fuera del ambito de gestion del Grupo. No
obstante, las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido formuladas por
parte de los administradores de acuerdo con el principio de empresa en
funcionamiento, teniendo en cuenta la voluntad de reanudar la actividad tan
pronto como se den las circunstancias economicas que lo permitan, lo que
dependera del éxito de las medidas a adoptar en el marco del Plan de
Viabilidad elaborado por los administradores y presentado dentro del proceso
de concurso voluntario de acreedores en que se encuentran las principales
empresas del Grupo, asi como de otros condicionantes explicados en las notas
1.3 y 2.3 de la memoria consolidada adjunta, y de la consecucion de
financiacion suficiente para la implementacion del citado Plan de Viabilidad y
su puesta en marcha. Estas condiciones indican la existencia de una
incertidumbre material sobre la capacidad del Grupo para continuar con su
actividad de forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los
importes y segun la clasificacion con que figuran en las cuentas anuales
consolidadas adjuntas. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Llamamos la atencion respecto de lo serialado en las notas 1.2 y 33 de la
memoria consolidada adjunta donde los administradores de la sociedad
dominante indican que se han reformulado las presentes cuentas anuales
consolidadas adjuntas y las razones que han llevado a la reformulacion. El
presente informe sustituye al previamente emitido por nosotros el 26 de febrero
de 2015 sobre las cuentas anuales consolidadas formuladas el 24 de febrero de
2015. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Parrafos de énfasis del INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO 2015

Llamamos la atencion respecto de lo seiialado en las notas 1.3 y 2.3 de la
memoria consolidada adjunta, en las que se explica que la Sociedad dominante
v varias sociedades dependientes tienen paralizadas todas las actividades
productivas desde julio de 2013, que se extinguieron los contratos de casi la
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20.4.2

20.4.3

totalidad de la plantilla en septiembre de 2013 y que han estado incursas en
procedimientos de concurso voluntario de acreedores hasta que con fecha de 23
de septiembre de 2015 se aprueba la Propuesta de Convenio adquiriendo
eficacia plena y cesando el régimen de intervencion y que el Grupo presenta un
fondo de maniobra negativo de 33.586 miles de euros. Tal como seriala la nota
2.3 de la memoria consolidada adjunta, los administradores consideran que
existe una incertidumbre significativa sobre la capacidad del Grupo para
continuar sus operaciones por cuanto esta depende del cumplimiento del Plan
de Viabilidad incluido dentro de la propuesta de convenio aprobada en
septiembre de 2015, y por tanto de determinadas premisas en las que este se
basa, algunas de las cuales se encuentran fuera del dambito de gestion del
Grupo. No obstante, las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido
formuladas por parte de los administradores de acuerdo con el principio de
empresa en funcionamiento, teniendo en cuenta la evaluacion favorable de
dicho plan por parte de la Administracion Concursal asi como la voluntad de
reanudar la actividad tan pronto como se den las circunstancias economicas
que lo permitan. Estas condiciones indican la existencia de una incertidumbre
significativa sobre la capacidad del Grupo para continuar con su actividad de
forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y
segun la clasificacion con que figuran en las cuentas anuales consolidadas
adjuntas. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Adicionalmente, llamamos la atencion respecto de lo serialado en la nota 13 de
la memoria consolidada adjunta, que indica que la Sociedad dominante a 31 de
diciembre de 2015 presenta un patrimonio neto negativo de 341 miles de euros,
no obstante la Sociedad dominante dispone de préstamos participativos por
importe de 8.036 miles de euros, que segun la legislacion vigente tienen la
consideracion de patrimonio contable a efectos de reduccion obligatoria de
capital y liquidacion de sociedades, por lo que al 31 de diciembre de 2015, no
se encontraba en causa de disolucion. Esta cuestion no modifica nuestra
opinion.

Una indicacion de otra informacion en el Documento de Registro que haya
sido auditada por los auditores

No procede.

Cuando los datos financieros del documento de registro no se hayan
extraido de los estados financieros auditados del emisor, éste debe declarar
la fuente de los datos y declarar que los datos no han sido auditados

Todos los datos financieros correspondientes a la informacion financiera
historica se han extraido de los estados financieros auditados.

- 191 -



20.5 Edad de la informacion financiera mas reciente

Las ultimas cuentas anuales incluidas en el presente Documento de Registro
corresponden al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2015, por lo que no
exceden en mas de 18 meses a la fecha de registro del presente Documento de
Registro.

20.6 Informacion intermedia y demas informacion financiera

20.6.1 Si el emisor ha venido publicando informacién financiera trimestral o
semestral desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados, éstos
deben incluirse en el documento de registro. Si la informaciéon financiera
trimestral o semestral ha sido revisada o auditada, debe también incluirse el
informe de auditoria o de revision. Si la informacion financiera trimestral o
semestral no ha sido auditada o no se ha revisado, debe declararse este
extremo

No procede.

20.6.2 Si la fecha del documento de registro es mas de nueve meses posterior al fin
del ultimo ejercicio auditado, deberia contener informacion financiera
intermedia que abarque por lo menos los primeros seis meses del ejercicio y
que puede no estar auditada (en cuyo caso debe declararse este extremo)

20.7 No procede Politica de dividendos. Descripcion de la politica del emisor sobre
el reparto de dividendos y cualquier restriccion al respecto

Sniace no ha abonado dividendos en los ultimos ejercicios comprendidos en el
periodo cubierto por la informacion financiera histérica contenida en este
Documento de Registro.

En cuanto a la politica futura de distribucion de dividendos, ésta sera fijada por la
Junta General de Accionistas a propuesta del Consejo de Administracion. En todo
caso, cabe sefialar que Sniace debera necesariamente aplicar los resultados
positivos que, en su caso, obtenga en el futuro, en primer lugar a compensar las
pérdidas netas incurridas en los ejercicios precedentes, y, atendida esta
compensacion, a dotar la reserva legal, antes de la distribucion de ningln
dividendo. Una vez satisfechas estas aplicaciones, no puede garantizarse que
Sniace vaya a retribuir a sus accionistas en el futuro a cargo de resultados. Los
beneficios, en su caso, podrian retenerse para invertirse en las actividades del
Grupo.
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20.7.1 Importe de los dividendos por accion por cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informacion financiera historica, ajustada si ha cambiado el
numero de acciones del emisor, para que asi sea comparable

La Sociedad no repartio dividendos en los ejercicios 2012, 2013, 2014 ni 2015,
conforme a los acuerdos adoptados en las Juntas Generales de Accionistas
correspondientes a cada ejercicio.

20.8 Procedimientos judiciales y de arbitraje

A la fecha del presente Documento de Registro, los procedimientos judiciales o de
arbitraje que podrian afectar de manera significativa a Sniace y/o Grupo Sniace
son los que se relacionan en este apartado. En particular, destaca el procedimiento
consistente en el concurso voluntario de acreedores de la Sociedad y sus filiales
Celltech y Viscocel. La informacion detallada sobre este procedimiento consta en
el Capitulo 5.1.5 del presente Documento de Registro.

Todas las contingencias sobre cualquier procedimiento gubernamental, legal o de
arbitraje, pendientes de resolucidn, estdn provisionadas por la Sociedad para la
mejor estimacion de la deuda existente.

Antes de entrar a detallar los procedimientos mas relevantes en los que se
encuentra inmerso el Grupo a la fecha del presente Documento de Registro, se
considera oportuno resumir los datos agregados de las reclamaciones interpuestas
por y contra el Grupo a la presente fecha:

- Respecto del importe agregado de las reclamaciones interpuestas contra
sociedades del Grupo pendientes derivadas del ERE: el importe reclamado
asciende, a fecha de registro del presente Documento, a 27,2 millones de
euros. Dicho importe se corresponde con el importe maximo al que podria ser
condenado el Grupo en caso de que estimandose el ERE ajustado a derecho,
los tribunales correspondientes estimaran la totalidad de demandas
presentadas individualmente por los trabajadores afectados por el ERE. No
obstante, en caso de que el ERE fuese declarado nulo dicho importe podria
ascender a 31 millones de euros. Esta reclamacion, como se ha indicado,
constituye la Unica interpuesta contra sociedades del Grupo (ver detalle en
ordinales 26 y 27 siguientes).

- Por otra parte, el importe agregado de las reclamaciones interpuestas por
sociedades del Grupo pendientes de resolucion asciende a fecha de registro
del presente Documento de Registro a 138,9 millones de euros.
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A continuacion se presenta resumidamente el estado de los procedimientos mas
relevantes.

1)

2)

3)

4)

Relativo al Canon de Vertido del afio 1992, tercera liquidacion, liquidado por
la Confederacion Hidrografica del Cantdbrico, por importe de 975.848,68
euros, frente a la cual se presentd reclamacion economico-administrativa ante
el Tribunal Econdémico-Administrativo Regional de Asturias (en adelante,
“TEARA”), desestimada por resolucion de 28 de septiembre de 2015, frente a
la que en fecha 25 de noviembre de 2015, se ha interpuesto el correspondiente
recurso de alzada para su tramitacion por el Tribunal Econdémico-
Administrativo Central (en adelante, “TEAC”), que en la actualidad se
encuentra pendiente de resolucion.

El importe de la liquidacién se encuentra integramente pagado.

Relativo al Canon de Vertido del afio 1998, cuarta liquidacion, liquidado por
la Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 604.507,59
euros, contra la que se interpuso reclamacion econdmico-administrativa ante el
TEARA, la cual se encuentra pendiente de resolucion tras formularse las
correspondientes alegaciones en fecha 9 de enero de 2014.

En relacion a la tercera liquidacion relativa a dicho concepto y periodo,
ademas, se encuentra pendiente de resolucion por parte del Tribunal Supremo
el recurso de casacion formalizado el 20 de enero de 2014, cuya estimacion
afectaria a la cuarta liquidacion emitida.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Vertido del afio 1999, tercera liquidacion, liquidado por
la Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 1.949.983,76
euros, frente a la cual se presentd reclamacion econdmico-administrativa ante
el TEARA, desestimada por resolucion de 28 de septiembre de 2015, frente a
la que en fecha 25 de noviembre de 2015, se ha interpuesto el correspondiente
recurso de alzada para su tramitacion por el TEAC, que en la actualidad se
encuentra pendiente de resolucion.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Vertido del afio 2000, cuarta liquidacion, liquidado por
la Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 671.652,66
euros, contra la que se interpuso reclamacion econdmico-administrativa ante el
TEARA, desestimada por resolucion de 28 de septiembre de 2015, frente a la
que en fecha 25 de noviembre de 2015, se ha interpuesto el correspondiente
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)

6)

7

8)

recurso de alzada para su tramitacion por el TEAC, que en la actualidad se
encuentra pendiente de resolucion.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Vertido del afio 2001, segunda liquidacién, liquidado
por la Confederacion Hidrografica del Cantébrico, por importe de 2.113.154,47
euros, frente a la que se interpuso reclamacion econdmico-administrativa,
desestimada por el TEARA mediante Resolucion de fecha 20 de febrero de
2015. Contra la misma se ha presentado recurso de alzada ante el TEAC en
abril de 2015, que en la actualidad se encuentra pendiente de resolucion.

El importe de la liquidacidn se encuentra integramente pagado.

Relativo al Canon de Vertido del afio 2002, tercera liquidacion, liquidado por
la Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 2.384.653,74
euros, frente a la que se interpuso reclamaciéon econdmico-administrativa,
desestimada por resolucion de 6 de mayo de 2015, frente a la que en fecha 26
de junio de 2015, se ha interpuesto el correspondiente recurso de alzada para su
tramitacion por el TEAC, que en la actualidad se encuentra pendiente de
resolucion.

El importe de la liquidacion se encuentra integramente pagado.

Relativo al Canon de Vertido del ano 2003 (periodo de liquidacion 01-01-
2003 a 06-06-2003), cuarta liquidacion, liquidado por la Confederacion
Hidrografica del Cantabrico, por importe de 896.585,70 euros, frente a la que
se interpuso reclamacion econdmico-administrativa, desestimada por
resolucion de 6 de mayo de 2015, frente a la que en fecha 26 de junio de 2015,
se ha interpuesto el correspondiente recurso de alzada para su tramitacion por
el TEAC, que en la actualidad se encuentra pendiente de resolucion.

El importe de la liquidacion se encuentra integramente pagado.

Relativo al Canon de Control de Vertidos del afio 2003 (periodo de
liquidacion 7-6-2003 a 31-12-2003), cuarta liquidacion, liquidado por la
Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 1.205.467,22
euros, frente a la que se interpuso reclamacion econdémico-administrativa ante
el TEARA, desestimada por resolucion de 28 de septiembre de 2015, frente a la
que en fecha 25 de noviembre de 2015, se ha interpuesto el correspondiente
recurso de alzada para su tramitacion por el TEAC, que en la actualidad se
encuentra pendiente de resolucion.
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9)

10)

11)

12)

En relacion a dicho canon, la Administracion dictdé una providencia de
apremio, girando un recargo de 241.093,44 euros, contra la que se interpuso
recurso de reposicion en fecha 31 de diciembre de 2013, pendiente de
resolucion en la actualidad.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Control de Vertidos del afio 2004, tercera liquidacion,
liquidado por la Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de
2.560.760,49 euros, frente a la que se interpuso reclamacién econdmico-
administrativa ante el TEARA, desestimada por resolucion de 28 de septiembre
de 2015, frente a la que en fecha 25 de noviembre de 2015, se ha interpuesto el
correspondiente recurso de alzada para su tramitacion por el TEAC, que en la
actualidad se encuentra pendiente de resolucion.

El importe de la liquidacidn se encuentra integramente pagado.

Relativo al Canon de Control de Vertidos del afio 2006, (periodo de
liquidacién 01/01/2006 a 25/06/2006), segunda liquidacion, liquidado por la
Confederacion Hidrografica del Cantdbrico, por importe de 1.369.024,97
euros, contra la que se ha interpuesto reclamacion econdémico-administrativa
ante el TEARA, formulandose alegaciones el pasado mes de junio de 2015.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Control de Vertidos del afio 2007, segunda liquidacion,
liquidado por la Confederacion Hidrografica del Cantdbrico, por importe de
2.999.069,66 euros, contra la que se ha interpuesto reclamaciéon econdémico-

administrativa ante el TEARA, formuldndose alegaciones el pasado 27 de abril
de 2015.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Control de Vertidos no autorizados del ano 2008,
(periodo de liquidacion 01/01/2008 a 29/04/2008), segunda liquidacion,
liquidado por la Confederacion Hidrografica del Cantdbrico, por importe de
801.728,40 euros, contra la que se interpuso reclamacion econdmico-
administrativa, pendiente de resolucion por el TEARA tras haberse formulado
las correspondientes alegaciones el pasado 28 de noviembre de 2014.
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13)

14)

15)

En relacién a la primera liquidacion relativa a dicho concepto y periodo,
ademas, se encuentra pendiente de resolucion un recurso de alzada presentado
ante el TEAC, cuya estimacion afectaria a la segunda liquidacion emitida.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Control de Vertidos no autorizados del afio 2008,
(periodo de liquidacion 30/04/2008 a 31/12/2008), liquidado por Ila
Confederacion Hidrografica del Cantdbrico, por importe de 1.580.050,62
euros, contra el que se interpuso reclamaciéon econdmico-administrativa,
pendiente de resolucion por el TEARA tras haberse formulado Ilas
correspondientes alegaciones en fecha 22 de abril de 2013.

En relacion a dicho canon, la Administracion dictdé una providencia de
apremio, girando un recargo de 316.010,12 euros, contra la que se interpuso
recurso de reposicion en fecha 31 de diciembre de 2013, pendiente de
resolucion en la actualidad.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Control de Vertidos no autorizados del afio 2009,
liquidado por la Confederacion Hidrografica del Cantdbrico, por importe de
2.740.566 euros, contra el que se interpuso reclamacion econdmico-
administrativa, pendiente de resolucion por el TEARA tras haberse formulado
las correspondientes alegaciones en fecha 22 de abril de 2013.

En relaciéon a dicho canon, la Administracion dictdé una providencia de
apremio, girando un recargo de 548.113,20 euros, contra la que se interpuso
recurso de reposicion en fecha 31 de diciembre de 2013, pendiente de
resolucion en la actualidad.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Control de Vertidos del ano 2010, liquidado por la
Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 54.542,45 euros,
contra el que se interpuso reclamacion econdmico-administrativa ante el
TEARA, desestimada por resolucion de 28 de septiembre de 2015, frente a la
que se ha interpuesto recurso contencioso-administrativo ante el Tribunal
Superior de Justicia de Asturias, en fecha 22 de diciembre de 2015.

El importe de la liquidacidn se encuentra integramente pagado.
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16)

17)

18)

19)

20)

Relativo al Canon de Control de Vertidos no autorizados del ano 2010,
liquidado por la Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de
678.490,39 euros, contra el que se interpuso reclamacion econdmico-
administrativa, pendiente de resolucion por el TEARA tras haberse formulado
las correspondientes alegaciones en fecha 22 de abril de 2013.

En relacion a dicho canon, la Administracion dictdé una providencia de
apremio, girando un recargo de 135.698,08 euros, contra la que se interpuso
recurso de reposicion en fecha 31 de diciembre de 2013, pendiente de
resolucion en la actualidad.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo al Canon de Regulacion del agua y Tasa de Explotacion de Obras
y Servicios, afio 2007, liquidados por la Confederacion Hidrografica del
Cantabrico, importe total por ambos conceptos de 199.712,97 euros. Solicitado
a la Administracion el reconocimiento de la prescripcion de dichas
liquidaciones y la devolucién de las cantidades ingresadas, junto con los
correspondientes intereses de demora, y no habiendo recibido respuesta alguna,
se presento reclamacion econémico-administrativa, que ha sido estimada por el
TEARA por resolucion de 22 de diciembre de 2015.

Relativo al Canon de Regulaciéon del agua y Tasa de Explotacion de Obras
y Servicios, afio 2008, liquidados por la Confederacion Hidrografica del
Cantabrico, importe total ingresado por ambos conceptos de 295.509,06 euros
Solicitada a la Administracion el reconocimiento de la prescripcion de dichas
liquidaciones y la devolucién de las cantidades ingresadas, junto con los
correspondientes intereses de demora, y no habiendo recibido respuesta alguna,
se presentd reclamacion econémico-administrativa que ha sido estimada por el
TEARA por resolucion de 22 de diciembre de 2015.

Relativo al Canon de Regulacion del agua, afio 2011, segunda liquidacion,
liquidado por la Confederacion Hidrografica del Cantdbrico, por importe de
75.283,80 euros, contra la que, en fecha 4 de enero de 2016, se ha interpuesto
reclamacion econdmico-administrativa ante el TEARA pendiente de resolucion
en la actualidad.

Relativo al Canon de Regulacion del agua, afio 2014, liquidado por la
Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 32.914,75 euros,
contra el que se interpuso reclamacion econémico-administrativa, pendiente de
resolucion por el TEARA tras haberse formulado las correspondientes
alegaciones en fecha 20 de enero de 2015.

- 198 -



21)

22)

23)

El importe de la liquidacion se encuentra integramente pagado, por
compensacion de oficio acordada por la Administracion con un crédito
reconocido.

No obstante, los Acuerdos de compensacion de oficio fueron recurridos en
reposicion, en fecha 7 de mayo de 2015, encontrdndose en la actualidad
pendiente de resolver.

Relativo al Canon de Regulacion del agua, afio 2015, liquidado por la
Confederacion Hidrografica del Cantabrico, por importe de 32.914,75 euros,
contra el que se ha interpuesto, en diciembre de 2015 reclamacion econdémico-
administrativa ante el TEARA, pendiente en la actualidad de resolucion.

Relativo a los “Acuerdo(s) de resolucion del procedimiento sancionador”,
por el Impuesto sobre Sociedades correspondiente a los periodos impositivos
2004 a 2007, por importe total de 72.647,96 euros. En fecha 26 de diciembre
de 2014 se interpuso recurso contencioso-administrativo ante la Audiencia
Nacional frente a la Resolucion de fecha 11 de septiembre de 2014,
desestimatoria de las reclamaciones econdmico-administrativas presentadas
ante el TEAC. En la actualidad se encuentra pendiente de resolucion, tras
haberse presentado escrito de conclusiones el pasado mes de junio de 2015.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo a la solicitud de rectificacion de autoliquidacion presentada por el
Impuesto sobre el Valor de la Produccion de la Energia Eléctrica
correspondiente al primer pago fraccionado del ejercicio 2013, importe de
594.508,74 euros, contra la que se interpuso reclamaciéon econdmico-
administrativa ante el Tribunal Econémico-Administrativo Regional de Madrid
en fecha 28 de abril de 2014, pendiente de resolucion en la actualidad.

En relacion a dicho impuesto, la Administracion dictdé una providencia de
apremio, girando un recargo de 116.501,80 euros, contra el que se interpuso
reclamacion econémico-administrativa ante el TEAC, que en la actualidad se
encuentra pendiente de resolucion.

El importe de la liquidacion se encuentra integramente pagado, por
compensacion de oficio acordada por la Administracion con un crédito
reconocido.

No obstante, dicho Acuerdo de compensacion de oficio fue recurrido en
reposicion y desestimado por Resolucion de fecha 18 de febrero de 2014,
habiéndose interpuesto reclamacion econdomico-administrativa ante el TEAC
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24)

25)

26)

que, formuldndose alegaciones el pasado 4 de marzo de 2015, se encuentra en
la actualidad pendiente de resolver.

Relativo a la solicitud de rectificacion de autoliquidacion instada en relacion
la autoliquidacion presentada por el Impuesto sobre el Valor de la
Produccion de la Energia Eléctrica correspondiente al segundo pago
fraccionado del ejercicio 2013, importe de 466.102,97 euros, contra la que se
interpuso reclamacion econdémico-administrativa ante el Tribunal Econdmico-
Administrativo Regional de Madrid el pasado 5 de agosto de 2014, pendiente
de resolucion en la actualidad.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Relativo a la liquidacién por intereses de demora derivada del Expediente
Sancionador S/39/0180/06/V, importe de 68.355,19 euros, contra el que se
interpuso reclamacién econdomico-administrativa ante el TEARA, que se ha
declarado incompetente para resolverla por resolucion de 28 de septiembre de
2015, otorgando nuevo plazo para recurrir la misma ante la Administracion que
dict6 el acto.

En relacion a dicho expediente, la Administracion dicté providencia de
apremio, girando un recargo de 10.016,87 euros por la multa por daiios al
dominio publico hidraulico, y un recargo de 1.393,92 euros por la
indemnizacion por dafios al dominio publico hidraulico, contra la que se
interpuso recurso de reposicion en fecha 20 de diciembre de 2013, pendiente de
resolucion en la actualidad.

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Conflicto Colectivo 463/2013, mediante el cual la Audiencia Nacional declard
ajustado a derecho el despido colectivo realizado por el Grupo Sniace.
Actualmente, el Grupo se encuentra pendiente de la resolucion por parte del
Tribunal Supremo del recurso de casacion presentado por la representacion
legal de los trabajadores y el sindicato Union Sindical Obrera

Tal y como se ha indicado en apartado 1.1.5 de la Seccion I (“Factores de
Riesgo”) del presente Documento, el Acuerdo Laboral se encuentra pendiente
del cumplimiento de alguna de sus condiciones suspensivas y de la
correspondiente transaccion judicial ante el Tribunal Supremo. La no
verificacion de las condiciones suspensivas pendientes y, por tanto, la no
entrada en vigor del Acuerdo Laboral supondria que el Tribunal Supremo
deberia entrar a resolver el recurso de casacion ordinario interpuesto contra el
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ERE. Actualmente, en tanto en cuanto se cumplen las condiciones suspensivas
referidas y se realiza la transaccion oportuna ante el Tribunal Supremo, tras
haberse reanudado las actuaciones relativas al recurso interpuesto con fecha 15
de marzo de 2016, el procedimiento se encuentra pendiente de deliberacion,
votacion y fallo por parte de dicho Tribunal para lo cual se ha fijado como
fecha el proximo 18 de mayo de 2016.

En caso de que eventualmente el Tribunal Supremo entrase a resolver dicho
recurso, el Grupo se podria encontrar ante los siguientes escenarios:

1.

il.

Que el Tribunal Supremo confirmase la sentencia de la Audiencia
Nacional y, por tanto, considerase que el ERE se ajusta a derecho. En tal
caso deberian resolverse las demandas de despido individuales
suspendidas en los Juzgados de lo Social de Santander y Madrid (ver
ordinal 27 siguiente). En funcion del sentido de la resolucion de las
demandas individuales se plantean, a su vez, dos escenarios adicionales:

a. Si las demandas individuales fuesen desestimadas se confirmaria la
extincion de los contratos de trabajo de las sociedades afectadas por el
ERE teniendo el Grupo que hacer frente al pago del pasivo reflejado
el cuadro anterior (9,2 millones de euros). En este supuesto,
habiéndose extinguido la totalidad de los contratos laborales ni
Sniace, ni Viscocel ni Celltech, dispondrian de los recursos humanos
necesarios para retomar su actividad, por lo que se deberia contratar
personal para llevar a cabo la puesta en marcha.

b. Si los Juzgados de lo Social estimasen las demandas, los despidos
serian considerados improcedentes lo que supondria la obligacion del
Grupo de indemnizar a los trabajadores conforme al articulo 56 del
Real Decreto Legislativo 2/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Estatuto de los Trabajadores
(el “Estatuto de los Trabajadores”), lo que supondria un coste de
27,2 millones de euros en concepto de indemnizaciones.

Que el Tribunal Supremo declarase nulo el ERE. En este caso, se deberia
readmitir por parte de las sociedades del Grupo afectadas a los 533
trabajadores implicados con obligacién de pago de los salarios atrasados y
sus cotizaciones, lo cual se estima que implicaria una obligacion de pago
de 31 millones de euros.

A efectos contables, de las cantidades recogidas en los puntos anteriores se
debe detraer el importe registrado actualmente en el Pasivo Corriente del
Balance del Grupo tal y como se ha explicado en el Capitulo 20.1.1 por 9,2
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millones de euros para obtener la cuantia neta en la cual se incrementaria el
pasivo del Grupo en cada una de las opciones contempladas.

Se presenta a continuaciéon un cuadro resumen (en millones de €) con las
diferentes posibilidades existentes en funcion de la resolucion que el Tribunal
Supremo adoptase en relacion con el recurso interpuesto:

ERE ajustado a derecho
Desestimacion de | Estimacion de | Nulidad del
demandas demandas ERE
individuales individuales
Importe total del pasivo 9.2 272 31
generado
Pasivo actualmente
registrado derivado de la 9,2 9,2 9,2
aplicacion del ERE
Incremento o disminucion
del pasivo reflejado en el
balance de la Sociedad a 0 18 21,8
31/12/2015
27) Defensa de las aproximadamente 500 demandas individuales de

28)

impugnacion del Expediente de Regulacion de Empleo, presentadas por
trabajadores afectados ante los Juzgados de lo Social de Santander y Madrid,
en las que se pide la improcedencia de los despidos. Estas demandas no se
resolveran en tanto no sea firme la resolucion del Conflicto Colectivo por parte
del Tribunal Supremo En este sentido, en el ordinal anterior, al exponer las
diferentes posibilidades que pueden surgir en funcion de la decision que adopte
el Tribunal Supremo a la hora de resolver, en caso que finalmente tenga que
hacerlo, el recurso de casacion interpuesto contra el ERE, se han expuesto los
diferentes importes que podrian suponer para el Grupo la estimacion o
desestimacion de estas demandas.

Procedimiento de devolucion de derechos de CO2, ¢l pasado 14 de octubre
2015, Celltech recibio la Resolucion de 8 de octubre, que resuelve el Recurso
de Reposicion interpuesto en el procedimiento de devolucion de derechos de
CO2 y que obliga a Celltech a devolver los 72.670 derechos de CO2 de la
anualidad 2014 (actualmente, cifrado en 600.000 euros aproximadamente). La
Resolucion de 8 de octubre de 2015 ha sido recurrida en via contencioso-
administrativa solicitando la suspension judicial del acto administrativo.

Al margen de los procedimientos anteriores, actualmente se encuentra en curso la
siguiente inspeccion:
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1) En fecha 4 de junio de 2014 la Sociedad recibi6 comunicacion de inicio de
actuaciones inspectoras emitida por la Dependencia de Control Tributario y
Aduanero, de la Delegacion Central de Grandes Contribuyentes de Madrid,
respecto del Impuesto sobre la Electricidad, ejercicios 2012 y 2013, teniendo
las mismas un alcance de carécter general. Dichas actuaciones finalizaron el 11
de marzo de 2015 con la firma de la correspondiente acta de conformidad, por
la que resulta una deuda tributaria a ingresar de 15.997,57 euros (13.990,07
euros de cuota y 2.007,50 euros en concepto de intereses de demora).

Dada la naturaleza concursal de la deuda derivada de dicha liquidacion, la
misma se encuentra pendiente de ingreso en la actualidad.

Por otra parte, y en relacion con los posibles derechos de crédito de Sniace frente a
las Administraciones Publicas, esta sociedad junto con Helican Desarrollo Edlico,
(participada en un 71,4% por la propia Sniace) ha iniciado un procedimiento de
reclamacion de responsabilidad patrimonial frente al Gobierno de Cantabria por los
dafios causados por la anulaciéon de la capacidad edlica que le fue asignada
mediante concurso edlico, por importe de 114,1 millones de euros. La estimacioén
de dicho recurso daria lugar a un derecho de crédito frente al Gobierno de
Cantabria por las cantidades reclamadas en concepto de dafos.

Por ultimo, la sociedad Green Source Poland inici6 en junio de 2014 un
procedimiento contra la Comision Europea para cancelar su decision de abril de
2014, segln la cual se denegaban fondos europeos en relacion a una subvencion de
aproximadamente 35 millones de euros, ya aprobada por la Republica de Polonia,
para la construccion de una planta de bioetanol promovida por dicha mercantil. Se
prevé que la vista tenga lugar en el segundo trimestre de 2016. Una sentencia
favorable a Green Source Poland pondria las bases necesarias para una
reclamacion, con sus potenciales derechos de crédito asociados.

20.9. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

No se han producido cambios significativos en la posicion financiera o comercial
del Grupo desde la ultima informacion financiera remitida a la CNMV de fecha
31 de diciembre de 2015.
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21. INFORMACION ADICIONAL.

21.1 Capital social.

21.1.1 Importe del Capital emitido.

a)

b)

Capital social

A fecha de registro del presente Documento de Registro el capital social de
la Sniace era de SIETE MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y
NUEVE MIL DOSCIENTOS DIECISEIS EUROS CON SETENTA
CENTIMOS (7.799.216,70€), representado por SETENTA Y SIETE
MILLONES NOVECIENTAS NOVENTA Y DOS MIL CIENTO
SESENTA Y SIETE (77.992.167) acciones ordinarias, con un valor
nominal de DIEZ CENTIMOS DE EURO (0,10 €) cada una de ellas,
integramente suscritas y desembolsadas y con los mismos derechos.

Dichas acciones estan admitidas a cotizacioén en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona y Bilbao.

Con fecha el 30 junio de 2015, la Junta General de Accionistas de la
Sociedad acordd aprobar un aumento de capital por importe de QUINCE
MILLONES QUINIENTOS NOVENTA Y OCHO MIL
CUATROCIENTOS TREINTA Y TRES EUROS CON CUARENTA
CENTIMOS (15.598.433,40€), mediante la emision de CIENTO
CINCUENTA Y CINCO MILLONES NOVECIENTAS OCHENTA Y
CUATRO MIL TRESCIENTAS TREINTA Y CUATRO (155.984.334)
acciones a la par.

Se delegd en el Consejo de Administracion de Sniace la facultad de
determinar la fecha en que el acuerdo de aumento de capital deba llevarse a
efecto dentro del plazo maximo de un afio, asi como la facultad de
establecer las condiciones del mismo en todo lo no previsto en el propio
acuerdo de la Junta General o contrario a lo exigido por la CNMV. El
Consejo de Administracion también podra establecer que, en caso de
suscripcion incompleta, el capital quedara aumentado solo en la cuantia de
las suscripciones efectuadas y dar nueva redaccion al articulo de los
Estatutos Sociales relativo al capital y nimero de acciones.

Acciones en circulacion a principios de 2015 y a la fecha del presente
Documento de Registro

El niimero de acciones de la Sociedad al inicio del ejercicio 2015 era de
SETENTA Y SIETE MILLONES NOVECIENTAS NOVENTA Y DOS
MIL CIENTO SESENTA Y SIETE (77.992.167) acciones ordinarias. A la
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21.1.2

21.1.3

21.1.4

21.1.5

fecha del presente Documento de Registro el nimero de acciones de la
Sociedad en circulacion no ha variado respecto al inicio de 2015.

Después del citado aumento del capital en 155.984.334 acciones por un
importe nominal conjunto de 15.598.433,34 euros, en caso de que aquél se
suscriba integramente, el capital de Sniace alcanzard los 23.397.650,04
euros y estard integrado por 233.976.501 acciones de 0,10 euros cada una.

N° acciones Nominal Euros
Situacién actual 77.992.167 7.799.216,70
Ampliacion de capital 155.984.334 15.598.433,40
Situacioén final 233.976.501 23.397.650,10

No obstante, la cantidad de acciones y el valor nominal resultante tras la
ejecucion del Aumento de Capital variardn en funcion de si el citado
aumento es suscrito integramente o no.

Si hay acciones que no representan capital, se declarara el nimero y las
principales caracteristicas de esas acciones.

Todas las acciones son representativas del capital social.

Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder
0 en nombre del propio emisor o de sus filiales.

Sniace cuenta con 3.095.021 acciones propias en autocartera representativas del
3,97% del capital social.

Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con garantias,
indicando las condiciones y los procedimientos que rigen su conversion,
canje o suscripcion.

Sniace no ha emitido valores convertibles ni canjeables en acciones de Sniace.

Informacion y condiciones de cualquier derecho de adquisicion y/o
obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un
compromiso de aumentar capital.

A fecha del presente Documento de Registro, no existen derechos de adquisicion
y/u obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre un
compromiso de aumentar el capital.
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21.1.6

21.1.7

21.2

21.2.1

21.2.2

Informacion sobre cualquier capital de cualquier miembro del grupo que
esté bajo opcion o que se haya acordado condicional o incondicionalmente
someter a opcion y detalles de esas opciones, incluidas las personas a las que
se dirigen esas opciones.

No existe ningun tipo de opcion de ninguna sociedad sobre el capital de Sniace
ni de sus filiales, ni se ha acordado, condicional o incondicionalmente, someterlo
a opciodn alguna.

Historial del capital social, resaltando la informacion sobre cualquier
cambio durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica.

El capital social de Sniace asciende a SIETE MILLONES SETECIENTOS
NOVENTA Y NUEVE MIL DOSCIENTOS DIECISEIS EUROS CON
SETENTA CENTIMOS (7.799.216,70€), representado por SETENTA Y SIETE
MILLONES NOVECIENTAS NOVENTA Y DOS MIL CIENTO SESENTA Y
SIETE (77.992.167) acciones ordinarias, con un valor nominal de DIEZ
CENTIMOS DE EURO (0,10 €) cada una de ellas, no existiendo en el periodo
comprendido entre los ejercicios 2015, 2014, 2013 y 2012 variacion alguna en el
mismo.

Estatutos y escritura de constitucion.

Descripcion de los objetivos y fines del emisor y donde pueden encontrarse
en los estatutos y escritura de constitucion.

Sniace, tiene por objeto social el transcrito en el Capitulo 6.1.1 del presente
Documento de Registro.

Los estatutos de la Sociedad y la escritura de constitucion, pueden encontrarse
en el domicilio social de Sniace.

Asimismo, los Estatutos Sociales pueden encontrarse, en la pagina web de la
sociedad

Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los drganos
administrativos, de gestion y de supervision.

Tal y como se ha hecho referencia en el Capitulo 16.4, en atencién a las
novedades legislativas introducidas por la Ley 31/2014, se han modificado las
siguientes reglas de funcionamiento interno de la Sociedad:

— Los Estatutos Sociales y el Reglamento de la Junta General de Accionistas
fueron modificados mediante acuerdo adoptado por la Junta General de

- 206 -



Accionistas celebrada el 30 de junio de 2015. Ambos han ha sido inscritos
en el Registro Mercantil de Madrid y el Reglamento de la Junta General de
Accionistas ha sido remitido a la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

— El Reglamento del Consejo de Administracion, fue modificado por acuerdo
del Consejo de Administracion de fecha 29 de abril de 2015. Ha sido
inscrito en el Registro Mercantil de Madrid y se ha remitido a la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Las disposiciones relativas a los miembros del Consejo de Administracion estan
recogidas en los articulos 31 a 39 del Texto Refundido de los EESS aprobados
en la ultima reunidn de la Junta General de Accionistas de la Sociedad el pasado
30 de junio y en los articulos 19 a 36 del Reglamento del Consejo de
Administracion aprobado el pasado 29 de abril de 2015, en ellos se establece que
el Consejo de Administracion se compondrd de un nimero de Consejeros no
inferior a cinco (5) ni superior a quince (15). El Consejo de administracion
propondra a la Junta General, a propuesta de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, el nuimero de Consejeros que en cada momento estime oportuno
en consideracion a los intereses de la Sociedad. A la Junta General
correspondera la determinacion de su numero, al igual que su nombramiento. El
Consejo de Administracion procurard que en la composicion del drgano los
Consejeros externos o no ejecutivos representen mayoria sobre los consejeros
ejecutivos, procurando que el nimero de consejeros independientes represente,
al menos, un tercio del total de los miembros del Consejo de Administracion. El
Consejo procurard que, dentro de los consejeros externos, la relacion entre el
numero de consejeros dominicales y el de independientes refleje la proporcion
existente entre el capital de la Sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto del capital. Asimismo, el nimero de consejeros ejecutivos
deberd ser el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo
societario y la participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la
Sociedad.

Para ser elegido como miembro del Consejo de Administracion no se requiere la
cualidad de accionista, salvo en caso de nombramiento provisional por
cooptacion efectuada por el propio Consejo.

La duracién del cargo sera de cuatro (4) afios, y podran ser reelegidos por una o
mas veces por periodos de igual duracion. Una vez vencido el plazo, el
nombramiento caducara cuando se haya celebrado la siguiente Junta General de
accionistas siguiente o hubiese transcurrido el término legal para la celebracion
de la Junta General de Accionistas que deba resolver sobre la aprobacion de
cuentas anuales del ejercicio anterior.
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Si durante el plazo para el que fueron nombrados los administradores se
produjeran vacantes, el Consejo podra designar entre los accionistas las personas
que hayan de ocuparlas hasta que se reuna la primera Junta General posterior a
su nombramiento, debiendo cesar en el cargo en el supuesto de que la citada
Junta General de Accionistas no ratifique su designacion.

Los administradores nombrados en sustitucion de los que hayan cesado antes de
expirar el plazo de su mandato, desempeian el cargo solo por el tiempo que les
faltare a éstos para terminarlo, cualquiera que sea la causa que haya determinado
el cese.

Los Consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el
que fueron nombrados y cuando lo decidan la Junta General o el Consejo de
Administracion en uso de las atribuciones que tienen conferidas legal o
estatutariamente.

Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de
Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente
dimision en los siguientes casos:

- Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviera asociado su
nombramiento como Consejero.

- Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o
prohibicion legalmente previstos.

- Cuando resulten condenados por un hecho delictivo o sean objeto de un
expediente disciplinario por falta grave o muy grave instruido por las
autoridades supervisoras.

- Cuando resulten gravemente amonestados por el Comité de Auditoria por
haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

- Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de
la sociedad o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.

- En el caso de un Consejero Dominical, cuando el accionista cuyos intereses
accionariales represente en el Consejo se desprenda de su participacion en la
compaiiia o la reduzca por debajo del nivel que razonablemente justifico su
designacion como tal.

Respecto a las futuras remuneraciones de los administradores que se aprueben
deberan establecerse de conformidad con lo previsto en el articulo 39 del nuevo
Texto Refundido de los EESS. Dicho articulo estatutario consta reproducido
literalmente en el Capitulo 15.1.

La funcion del Consejero es orientar y controlar la gestion de la Sociedad con el fin
de maximizar su valor en beneficio de los accionistas. En el desempeio de sus
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funciones, el consejero obrara con la diligencia de un ordenado empresario y de
un representante leal, teniendo en cuanta la naturaleza del cargo y las funciones
atribuidas a cada uno de ellos. Su actuacion se guiard Unicamente por la buena
fe, el interés social, procurando la mejor defensa y proteccion de los intereses
del conjunto de los accionistas, de quienes procede su mandato y ante quienes
rinde cuentas.

Asimismo, los Consejeros:

Tienen el deber de guardar secreto de las deliberaciones del Consejo de
Administracion y de los 6rganos delegados de que formen parte y, en
todo caso, se abstendran de revelar las informaciones a las que hayan
tenido acceso en el ejercicio de su cargo.

Deberan comunicar la existencia de conflictos de interés al Consejo de
Administracion y abstenerse de intervenir como representante de la
Sociedad en la operacion a que el conflicto se refiera, con las
excepciones que establezca la legislacion aplicable.

Deberan abstenerse de desarrollar actividades por cuenta propia o ajena
que entrafien una competencia efectiva, sea actual o potencial, con la
Sociedad o que de cualquier modo le situen en un conflicto permanente
con los intereses de la Sociedad.

No podran hacer uso de los activos de la Sociedad, incluida informaciéon
confidencial de la Sociedad, ni valerse de su posicion en esta para
obtener una ventaja patrimonial a no ser que haya satisfecho una
contraprestacion adecuada.

Observaran las normas de conducta establecidas en la normativa del
mercado de valores y, en especial, las consagradas en el Reglamento
Interno de Conducta en los Mercados de Valores de la Sociedad en
relaciéon con el tratamiento de la informacion privilegiada y de la
informacion relevante.

No pueden aprovechar en beneficio propio o de una persona a ¢l
vinculada, en los términos establecidos en la ley y en el Reglamento del
Consejo de Administracion, una oportunidad de negocio de la Sociedad,
a no ser que previamente se la ofrezca a ésta y ésta desista de explotarla.

Deberan informar a la Sociedad de las acciones de la misma de las que
sea titular directamente o indirectamente, a través de personas
vinculadas, de los cargos que desempeiie en el Consejo de
Administracion de otras sociedades cotizadas, de aquellos supuestos que
puedan perjudicar al crédito y reputacion de la Sociedad y, en particular,
deberan informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan
como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales y, en
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21.23

21.24

21.2.5

general, de los hechos, circunstancias o situaciones que puedan resultar
relevantes para su actuacion como administrador la Sociedad.

Tanto el Texto Refundido de los EESS como el Reglamento del Consejo de
Administracion estan a disposicion del publico en la pagina web de la Compaiiia
y han sido registrados en el Registro Mercantil y comunicados a la CNMV.

Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada
clase de las acciones existentes.

Todas las acciones representativas del capital social de Sniace son de la misma
clase y serie y tienen por tanto los mismos derechos. Los derechos que
corresponden a las acciones se describen en el Capitulo 4.5 de la Nota de
Valores.

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 requiere la ley.

Las modificaciones de los derechos de los titulares de las acciones requeriran la
oportuna modificacion estatutaria, que, en caso de afectar a una sola parte de las
acciones y suponga un trato discriminatorio entre las mismas, deberd ser
aprobado por la mayoria de las acciones afectadas. Los estatutos de Sniace no
recogen especialidad alguna en este particular respecto a lo establecido por la
Ley de Sociedades de Capital.

Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas
generales anuales y las juntas generales extraordinarias de accionistas,
incluyendo las condiciones de admision.

La Junta General de Accionistas celebrada el pasado 30 de junio de 2015
modifico los Estatutos Sociales de la Sociedad y el Reglamento de la Junta
General de la Sociedad. El Reglamento del Consejo de Administracion fue
modificado mediante acuerdo del Consejo de Administracion de fecha 29 de
abril de 2015.

Los nuevos textos de las mencionadas normas de funcionamiento interno han
sido inscritos correctamente en el Registro Mercantil de Madrid y comunicados
ala CNMV.

La regulacion en Sniace de la convocatoria de la Junta General de Accionistas se
encuentra desarrollada en el articulo 21 del nuevo Texto Refundido de los EESS
y en los articulos 6 y 7 del Reglamento de la Junta General de Accionistas
aprobado en la Junta General de Accionistas que se celebrd el 30 de junio de

2015.
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La Junta General de Accionistas se reunira, con caracter de ordinaria, todos los
afios dentro de los seis meses siguientes al cierre del ejercicio, y, con caracter de
extraordinaria, en todos los demds casos en que se acuerde convocarla por
decision del Consejo de Administracidon o a peticion de accionistas titulares del
3%, como minimo, del capital social.

Sin perjuicio de lo establecido en la normativa aplicable a las sociedades
anonimas sobre la Junta General universal y la convocatoria por Secretario
judicial o Registrador mercantil de la Junta General de Accionistas, las
reuniones de la Junta, tanto ordinarias como extraordinarias, seran convocadas
por acuerdo del Consejo de Administracion de la Compaiia, mediante anuncio
publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil o en uno de los diarios de
mayor circulaciéon en Espafia, en la pagina web de la Sociedad y en la pagina
web de la CNMYV, por lo menos un mes antes dela fecha fijada para su
celebracion. Cuando la Sociedad ofrezca a los accionistas la posibilidad efectiva
de votar por medios electronicos accesibles a todos ellos, las Juntas Generales
extraordinarias de la Sociedad podran ser convocadas con una antelacion
minima de quince (15) dias. La reduccion del plazo de convocatoria requerira un
acuerdo expreso adoptado en Junta General ordinaria por, al menos, dos tercios
del capital suscrito con derecho a voto y cuya vigencia no podra superar la fecha
de celebracion de la siguiente. Cuando la convocatoria de Junta sea a instancia
de socios que sean titulares de, al menos, un tres por ciento del capital social, la
Junta debera ser convocada para celebrarse dentro del plazo previsto por la
normativa aplicable. Asimismo, el 6rgano de administracion debera incluir en el
orden del dia el asunto o asuntos que hubieran sido objeto de la solicitud. Si la
Junta General de Accionistas no fuera convocada dentro del plazo legal indicado
en el presente articulo, podra serlo, a peticion de los accionistas, y, con
audiencia de los miembros del o6rgano de administracion, por el Secretario
judicial o Registrador mercantil del domicilio social de la Sociedad, quien
ademds designard la persona que habrd de presidir la Junta General de
Accionistas. Esa misma convocatoria habrd de realizarse respecto de la Junta
General de accionistas extraordinaria, cuando lo solicite idéntico niumero de
accionistas.

La Sociedad, desde la fecha de publicaciéon de la convocatoria de la Junta
General de Accionistas, publicard en su pagina web el texto integro de las
propuestas de acuerdo en relacion con los puntos del orden del dia, los informes
que sean preceptivos o que se determinen por el 6rgano de administracion, asi
como aquellas propuestas de acuerdo fundamentadas sobre asuntos ya incluidos
o que deban incluirse en el orden del dia de la Junta General de Accionistas que
pudieran presentar los accionistas en los términos previstos por la normativa
aplicable.
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Desde el mismo dia de publicacion de la convocatoria de la Junta General de
Accionistas y hasta el quinto dia anterior al previsto para la celebracion de la
Junta General de Accionistas, inclusive, los accionistas podran solicitar del
Consejo de Administracion, respecto de los asuntos comprendidos en el orden
del dia, las informaciones o aclaraciones que estimen precisas, o formular por
escrito las preguntas que estimen pertinentes. Ademas, con la misma antelacion
y forma, los accionistas podran solicitar informaciones o aclaraciones o formular
preguntas por escrito acerca de la informacion accesible al publico que se
hubiera facilitado por la Sociedad a la CNMV desde la celebracion de la ultima
Junta General de Accionistas. El Consejo de Administracion estara obligado a
facilitar por escrito la informacion solicitada hasta el dia de la celebracion de la
Junta General de Accionistas.

Desde la convocatoria y hasta la celebracion de cada Junta General de
Accionistas se habilitara el foro electrénico de accionistas en la pagina web de la
Sociedad. A este foro podran acceder con las debidas garantias, tanto los
accionistas individuales como las asociaciones voluntarias que puedan
constituirse en los términos legalmente previstos, con el fin de facilitar su
comunicaciéon con caracter previo a la celebracion de cada Junta General de
Accionistas. En el foro podran publicarse propuestas que pretendan presentase
como complemento del orden del dia anunciado en la convocatoria, solicitudes
de adhesion a tales propuestas, iniciativas para alcanzar el porcentaje suficiente
para ejercer un derecho de minoria previsto en la ley, asi como ofertas o
peticiones de representacion voluntaria.

Podran asistir a la Junta General todos los accionistas cualquiera que sea el
numero de acciones de que sean titulares siempre que consten inscritas a su
nombre en el registro de anotaciones en cuenta correspondiente con, al menos,
cinco (5) dias de antelacion a aquel en que haya de celebrarse la Junta General
de Accionistas.

Adicionalmente, sera requisito para asistir a la Junta General que cada accionista
se provea de la correspondiente tarjeta de asistencia, el certificado expedido por
la entidad encargada del registro de anotaciones en cuenta, que en cada caso
corresponda o el documento que, conforme a derecho, le acredite como
accionista.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la
Junta General por medio de cualquier persona, sea accionista o no de la
Sociedad.

La Junta General de Accionistas quedard validamente constituida, en primera

convocatoria, cuando los socios presentes o representados posean al menos el
veinticinco por ciento del capital suscrito con derecho a voto; en segunda
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21.2.6

21.2.7

convocatoria sera valida la constitucion de la Junta cualquiera que sea el capital
concurrente a la misma.

Sin embargo, para que la Junta pueda acordar validamente la emision de
obligaciones, la supresion o la limitacion del derecho de suscripcion preferente
de nuevas acciones, asi como, la transformacion, fusion, escision o la cesion
global de activos y pasivos, la disolucion y liquidacion de la Sociedad y, en
general, cualquier modificaciéon de los Estatutos Sociales, serd necesaria, en
primera convocatoria, la concurrencia de socios, presentes o representados, que
posean al menos el cincuenta por ciento de acciones capital suscrito con derecho
a voto; en segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del veinticinco
por ciento de dicho capital si bien, cuando concurran accionistas que representen
menos del cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho de voto, los
acuerdos a los que se refiere el presente parrafo, sélo podran adoptarse
validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital presente o
representado en la Junta General de Accionistas.

No obstante lo anterior, la Junta General de Accionistas se entendera convocada
y quedara validamente constituida para tratar cualquier asunto y con plena
capacidad para la adopcién de toda clase de acuerdos, sin necesidad de otros
requisitos, siempre que esté presente todo el capital social y los asistentes
acepten por unanimidad la celebracion de la Junta.

Al igual que los documentos citados en el Capitulo 21.2.2 anterior, también el
Reglamento de la Junta puede ser consultado por el publico a través de la pagina
web corporativa (www.sniace.com), y ha sido inscrito en el Registro Mercantil y
comunicado a la CNMV.

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 el control del emisor.

No existen disposiciones estatutarias vigentes en la fecha de emision de este
Documento de Registro, ni en reglamentos internos que tengan por efecto
retrasar, aplazar o impedir un cambio de control en Sniace.

Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno, en su caso, que rija el umbral de propiedad por encima
del cual deba revelarse la propiedad del accionista.

No existe ninguna disposicion en los Estatutos Sociales 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 por el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que se
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desarrolla la ya derogada Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
en relacion con los requisitos de transparencia relativos a la informacion sobre
los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en un mercado
secundario oficial o en otro mercado regulado de la Unién Europea.

21.2.8 Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o

22,

reglamento interno que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones
son mas rigurosas que las que requiere la ley.

Las modificaciones del capital de Sniace se someten a la regulacion general
establecida en la Ley de Sociedades de Capital.

CONTRATOS IMPORTANTES.

A la fecha de publicacion de este Documento de Registro no existe ninglin contrato
importante suscrito por la Sociedad salvo los acuerdos alcanzados con Borregaard
descritos, entre otros, en el apartado 1.1.2 de la Seccion I (“Factores de Riesgo™) y en el
Capitulo 13 del presente Documento de Registro.

23.

23.1

INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES.

Cuando se incluya en el documento de registro una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de
dicha persona, su direccion profesional, sus cualificaciones y, en su caso,
cualquier interés importante que tenga en el emisor. Si el informe se presenta
a peticion del emisor, una declaracion a ese efecto de que se incluye dicha
declaracion o informe, la forma y el contexto en que se incluye, con el
consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa parte
del documento de registro.

BDO Auditores, S.L.P. (en adelante, “BDO”), domiciliada en Madrid, ¢/ Rafael
Calvo 18, 28010, con C.LLF. B-82387572 y n° S1273 de inscripcion en el Registro
Oficial de Auditores de Cuentas, ha emitido un informe sobre la informacion
financiera prospectiva del Grupo Sniace, verificando que: (i) la informacion
financiera prospectiva ha sido correctamente compilada en funciéon de las
asunciones e hipdtesis definidas por la Sociedad; y (ii) el fundamento contable
utilizado por la Sociedad para la preparacion de la informacion financiera
prospectiva es consistente con las politicas contables utilizadas por el Grupo

Sniace en la preparacion de los estados financieros consolidados de los ejercicios
2012, 2013, 2014 y 2015.

No se incluye en el Documento de Registro declaraciones o informes adicionales
a los anteriores atribuidos a persona alguna en calidad de experto.
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23.2 En los casos en que la informaciéon proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que,
en la medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar
a partir de la informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningiin
hecho que haria la informacion reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el
emisor debe identificar la fuente o fuentes de la informacion.

No existe informacion de terceros incluida en este Documento de Registro.
24. DOCUMENTOS PRESENTADOS.

Durante el periodo de validez del Documento de Registro, pueden inspeccionarse en el
domicilio de la Sociedad, los siguientes documentos asi como en los organismos que se
indican:

Documento CNMV Registro Mercantil
de Madrid

Documento de Registro St No
Escritura de constitucion de Sniace No Si
Estatutos Sociales Si Si
Reglamento del Consejo de Si Si
Administracion
Reglamento de la Junta General de Si Si
Accionistas
Reglamento del Comité de Auditoria " Si Si
Reglamento de la Comision de Si Si
Nombramientos y Remuneracion
Reglamento Interno de Conducta Si No
Informe Anual de Gobierno Corporativo Si Si
Cuentas  anuales  individuales vy Si Si

consolidadas de Sniace correspondientes
a los ejercicios 2015%, 2014, 2013 y
2012, junto con sus correspondientes
informes de auditoria.

Nota (1): Ambos Reglamentos estan integrados en el Reglamento del Consejo de
Administracion.
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Nota (2): Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio finalizado a 31 de diciembre de
2015 han sido formuladas por el consejo de administracion de la Sociedad en su reunion de
fecha 24 de febrero de 2016. Dichas cuentas se encuentran pendientes de ser aprobadas por la
Junta General de Accionistas de la Sociedad estando dentro del plazo legal para hacerlo. En
consecuencia, las cuentas anuales de este ejercicio aun no se encuentran depositadas en el
Registro Mercantil.

Asimismo, se incorporan al presente Documento por referencia las cuentas anuales de la
Sociedad relativas a los cuatro ultimos ejercicios (2012, 2013, 2014 y 2015), asi como
el IAGC y el IR del ejercicio 2015.

La indicada documentacién puede consultarse en la pagina web de la Sociedad
(www.sniace.com) y de la CNMV (www.cnmv.es), con la salvedad en el primer caso de
la escritura de constitucion de Sniace y, en el segundo caso, de dicha escritura y los
estatutos sociales de la Sociedad.

25. INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

A la fecha de emision del presente Documento de Registro no existen otras
participaciones accionariales distintas a las descritas en el Capitulo 18.1 sobre el Emisor
que puedan tener un efecto significativo en la valoracion de la Sociedad.

En Madrid, a 17 de marzo de 2016

D. Blas Mezquita Saez
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Anexo 1
Informe Informacion Financiera prospectiva
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Tel: +34 914 364 190 Rafael Calvo 18
Fax: +34 914 364 191/92 28010 Madrid
www.bdo.es Espana

Informe Especial sobre informacién financiera prospectiva:
Al Consejo de Administracion de SNIACE, S.A.

1. Hemos revisado la Prevision o Estimacion de Beneficios de SNIACE, S.A. y sociedades
dependientes que figura incluida en el capitulo 13 del Documento de Registro al que se
adjunta el presente informe.

2. De acuerdo con los requisitos del Reglamento (CE) 809/2004 de la Comision Europea y con
el contenido de la Recomendacién del Comité Europeo de Reguladores de Valores (CESR)
para la aplicacion consistente de la citada regulacion, los administradores de SNIACE, S.A.
son los responsables de la preparacion de la Prevision o Estimacion de Beneficios y de las
asunciones e hipotesis sobre las que éstas estan basadas.

3. Nuestra responsabilidad es emitir el informe requerido en el punto 13 del Anexo | del
Reglamento (CE) 809/2004 de la Comisién Europea, que en ninglin momento puede ser
entendido como un informe de auditoria de cuentas. El citado Reglamento no requiere y,
en consecuencia, no somos responsables de expresar una opinién sobre la posibilidad de
consecucion de los beneficios previstos, ni sobre las asunciones e hipotesis sobre las que la
Prevision o Estimacion de Beneficios esta basada, por lo que ninguna parte del contenido
de este informe puede entenderse como una opinion acerca de estos. En relacion con la
informacion financiera utilizada en la compilacion de la Prevision o Estimacion de
Beneficios adjunta, no aceptamos responsabilidad adicional alguna a aquella asumida, en
su caso, en los informes anteriormente emitidos por nosotros al respecto.

4, Nuestro trabajo ha sido realizado siguiendo, en todo lo aplicable, lo prescrito en la Norma
Internacional de Revisidn n® 3000 y ha incluido una evaluacion de los procedimientos
llevados a cabo por los administradores de SNIACE, S.A. en la compilacion de la Prevision o
Estimacion de Beneficios y de su coherencia con las politicas contables de SNIACE, S.A.
Nuestro trabajo ha sido planificado y realizado para obtener toda la informacion y
explicaciones que hemos considerado necesarias con el objetivo de alcanzar una seguridad
razonable de que la Prevision o Estimacion de Beneficios ha sido adecuadamente
compilada en funcién de las asunciones e hipotesis definidas por los administradores de
SNIACE, S.A. Dado que la Prevision o Estimacion de Beneficios y las asunciones e hipotesis
sobre las que éstas estan basadas se refieren al futuro y pueden, por tanto, verse
afectadas por acontecimientos no previstos, no expresamos una opinion acerca de si los
resultados reales que se produzcan en el futuro se corresponderan con los mostrados en la
mencionada informacion prospectiva, pudiendo surgir diferencias significativas.

BDO Auditores 5.L.P. inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® 51.273 es una sociedad limitada espafola, es miembro de BDO International
Limited, una compaiia limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.
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5. En nuestra opinion:

a) La Prevision o Estimacion de Beneficios ha sido correctamente compilada en funcion de
las asunciones e hipotesis definidas por los administradores de SNIACE, S.A.

b) El fundamento contable utilizado por los administradores de SNIACE, S.A. para la
preparacion de la Previsién o Estimacién de Beneficios es consistente con las politicas
contables utilizadas por SNIACE, S.A. en la preparacion de las cuentas anuales
consolidadas de los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015.

6. Este informe ha sido preparado a peticion de SNIACE, S.A. en relacién con el proceso de
emisidn del Documento de Registro de SNIACE, S.A. y sociedades dependientes y, por
consiguiente, no debera ser utilizado para ninguna otra finalidad, ni publicado en ningdn
otro Folleto o documento de naturaleza similar, sin nuestro consentimiento expreso. No
admitiremos responsabilidad alguna frente a personas distintas de las destinatarias de este
informe.

BDO Auditores, S.L.P.

L}

Rafael Ruiz Salvador
Socio

26 de febrero de 2016

BDO Auditores 5.L.P., una sociedad limitada espanola, es miembro de BDO International Limited, una compaiiia limitada por garantia del Reino Unido y forma
parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro.





