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2019-2023
Objetivos ence

ENERGIA & CELULOSA

CRECIMIENTO: DOBLAR PRACTICAMENTE EL EBITDA!

El objetivo es doblar practicamente el EBITDA del Grupo asumiendo precios
constantes’ y reducir su ciclicidad con una base minima de 150 Mn € provenientes del
negocio de Energia Renovable.

DIVERSIFICACION

Para aprovechar las oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez del Grupo.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Inversiones por etapas de entre 625 Mn € y 725 Mn € en el negocio de Celulosa y de
615 Mn € en el negocio de Energia Renovable. Cada inversion sera confirmada por el
Consejo para asegurar que se mantienen los niveles de apalancamiento establecidos
después del pago del 50% del BDI en dividendos.

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD

Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestras
instalaciones.

BAJO ENDEUDAMIENTO Y 50% DE PAY-OUT

Mantener nuestra politica de remuneracion a los accionistas mientras aseguramos
una relacion de Deuda Neta / EBITDA por debajo de 2,5x en el negocio de Celulosa
y de 4,5x en el negocio de Energia Renovable.
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1. A precios constantes de BHKP de 1.050 S/t y tipo de cambio de 1,20 $/€
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Crecimiento continuado de la demanda global de celulosa ence
Impulsado por la mejora en el nivel de vida de los paises emergentes
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Falta de incrementos significativos de capacidad en los proximos anos

El tiempo de construccion de un nuevo proyecto es de cerca de 3 anos

Crecimiento esperado de oferta y demanda en el
mercado de Fibra Corta’
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Fuente: estimaciones ENCE
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Crecimiento esperado de oferta y demanda en el

mercado de Fibra Larga
Mn t
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1. Las estimaciones corresponden a los incrementos esperados de oferta y demanda en el mercado de celulosa para produccion de papel. Excluye por tanto la produccion de

celulosa integrada y otros grados de celulosa como Dissolving Pulp o Fluff
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Escenario positivo de precios de la celulosa ence
Para los proximos anos Q!

ENERGIA & CELULOSA

Estimaciones medias de RISI para los precios anuales de BHKP y BSKP

$ B BHKP W BSKP

1.230 $/t

Precio actual
BSKP

1.050 $/t

mmms Precio actual
BHKP

2019 2020 2021 2022 2023

Hemos utilizado un precio de la celulosa constante de 1.050 $/ty un tipo de cambio de
1,20 $ / € en nuestras previsiones del Plan Estratégico

Fuente: RISI Junio 2018 (Estimaciones)
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Diversificacion
Para aprovechar oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez del negocéence

ENERGIA & CELULOSA

DIVERSIFICACION CRECIMIENTO
CUENTES PRODUCTOS t\/entas de Celulosa por uso final
FINALES 1.300.000 t
Eucalipto 0 Tisu .
Globulus @ 950.000 t
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@ Plan de inversiones por etapas de entre 625y 725 Mn €
Incrementar el EBITDA en 150 Mn € hasta 400 Mn € a precios constantes Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Implementacion por etapas de un total de inversiones de entre 625 Mn €y 725 Mn €

XX XK

30 Mn € 75 Mn € 30 Mn € 200 Mn € 165 Mn € 65-115Mn€ 60-110 Mn €

Expansion de Completar 80.000t  80.000 t adaptacion 100.000t Expansion de Fortalecer la Fortalecer la

20.000t expansion en Navia para productos diversificacion a 100.000t fiabilidad, flexibilidad, fiabilidad, flexibilidad,

en Pontevedra higiénicos viscosa excelencia excelencia
absorbentes medioambiental y medioambiental y

seguridad en seguridad en

Navia Pontevedra

) o T D T T —

Marzo 2019 Mayo 2019 2020 2019-20 2021 2019-23 2019-23

& Cada decision de inversion sera confirmada por el Consejo para asegurar una
deuda neta / EBITDA <2,5x y un pago de dividendos del 50% del BDI




Objetivos del Negocio de Celulosa en 2023
Que resultaran en un crecimiento del EBITDA de 150 Mn € hasta los 400 Mn €Jé!ence

ENERGIA & CELULOSA

) 3 ofo =z

Crecimiento volumen de Reduccion Diversificar nuestros Fortalecer la fiabilidad,
produccion de del Cash Cost hasta productos de celulosa hacia flexibilidad, excelencia
Celulosa 350 €/t productos higiénicos medioambiental y
hasta 1,3 M t en 2023 absorbentes y viscosa seguridad en
en 2023 nuestras biofabricas

-
-l

1. A precios constantes de BHKP de 1.050 $/t y tipo de cambio de 1.20 $/€
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[@ Espafia debe duplicar su generacion de origen renovable hasta el 70%
Para cumplir con el objetivo de la UE del 32% de consumo final de energia

Consumo de
Energia final

Espana deberia duplicar su produccion primaria de energia

renovable en 2030
En % de MW totales

2030

ﬁ No Renovables
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Evolucion esperada de capacidad de produccion renovable
MW

>100.000 MW

4.000 MW Capacidad esperada

media por afo

SRR
i

52.000 MW

Capacidad Instalada

)
. b

2017 2018 2019 2028 2029 2030
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@ Ventajas competitivas de la energia producida con Biomasa
Tecnologia renovable y gestionable, con potencial de crecimiento en Espaia Q!ence

ENERGIA & CELULOSA
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Totalmente Recurso Prevencion Desarrollo Neutral
Gestionable Abundante Incendios rural CO,

La biomasa es La biomasa es un Soluciona el Es la energia La Biomasa es neutra
totalmente recurso propio y problema de la renovable que mas en emisiones de
gestionable, abundante en quema incontrolada contribuye al carbono y evita las
comparada con Espana de rastrojos y desarrollo rural emisiones difusas de

otras renovables, previene del riesgo los subproductos
como la solar o la de incendio forestales y agricolas

eodlica
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ENERGIA & CELULOSA

@ Diversificacion
Para aprovechar oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez del negoésence

DIVERSIFICACION CRECIMIENTO
Objetivo de EBITDA
"BIOMASA. TECNOLOGIAS 160 Mn € en 2023 et
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ENERGIA & CELULOSA

Plan de inversion por etapas
@ Para alcanzar un EBITDA minimo de 150 Mn € en 2023 Q!ence

Plan de Inversidn por etapas por un total de 615 Mn €

3t A © %

Nueva planta Completar los 99 MW Nuevas centrales Diversificacidon a otras
termosolar en de capacidad de de biomasa energias renovables,
Puertollano biomasa, actualmente (Brownfield'y donde Ence puede

(Ciudad Real) en construccion Greenfield) aportar valor

I R
Dic 2018 Final 2019 2019-23 2019-23

& Cada decision de inversion sera confirmada por el Consejo para asegurar
una deuda neta / EBITDA <4,5x

1
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[@ 99 MW de capacidad de biomasa en construccion al
Que generaran un EBITDA estable adicional de 30 Mn € desde finales de 201&enCe

ENERGIA & CELULOSA

En una de
nuestras plantas
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Excelencia en Sostenibilidad
Una prioridad estratégica para Ence

Seguridad y
Salud

La seguridad de
nuestros
trabajadores y
contratistas es una
prioridad
estratégica para
Ence. Tenemos un
objetivo de cero
accidentes en
nuestras
operaciones.

=t

Reduccién de la
uella de carbon

Estamos
trabajando para
reducir la huella de
carbono y luchar
contra el cambio
climatico,
reduciendo las
emisiones GHG y
mejorando la
eficacia energética.

O

Reduccién de la
huella hidrica

Estamos
trabajando para
reducir la huella

hidrica reduciendo
el consumo de
agua y controlando
los efluentes
liquidos de
nuestras
instalaciones.

Capex de entre 125y 225 Mn €
Fortalecer la fiabilidad, flexibilidad, excelencia medioambiental y seguridad en Navia y Pontevedra

e

Promocion de la
economia
circular

Estamos
avanzando hacia
un modelo de
negocio circular,
fomentando la
minimizacion y la
reutilizacion de
residuos tanto en
nuestras
instalaciones como
en toda nuestra
cadena de valor.

Revitalizador
de zonas rurales

Estamos
contribuyendo a
dinamizar y
prevenir la pérdida
de poblacién en las
areas rurales,
creando un valor
compartido para
los propietarios
forestales y
agricolas.

9

Cuidando a las
comunidades

Queremos ser
percibidos como un
vecino responsable
en las comunidades

donde operamos.
Trabajamos con
determinacion para
minimizar los olores
y el ruido e
involucrarnos con la
comunidad.

o5

Excelenciaen la
gestion OHS

Utilizamos
sistemas de
gestion integrados
y aplicamos las
mejores practicas
disponibles para
minimizar nuestros
impactos
ambientales y
evitar riesgos
laborales.
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Transparencia
e integridad

Actuamos de
acuerdo con
nuestro Cédigo de
conducta, que
establece nuestro
compromiso con el
comportamiento
ético tanto dentro
de la empresa
como en las
relaciones con
todos nuestros
grupos de interés.
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4- Conclusiones
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Plan Estratégico 2019 - 2023
Asunciones y estimaciones Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

%) CELULOSA 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Precio BHKP ($/t) 1.040 1.050 1.050 1.050 1.050 1.050
Tipo de cambio ($/€) 1,19 1,20 1,20 1,20 1,20 1,20
Descuento comercial (%) 27% 27% 27% 27% 27% 27%
Ventas celulosa (‘000 t) 950 1.020 1.095 1.125 1.190 1.300
Cash cost (€/t) 380 375 370 365 355 350
EBITDA (Mn €) 245 275 310 325 365 400
Beneficio neto (Mn €) 120 130 160 170 190 210

@ ENERGIA RENOVABLE 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Ventas energia (MWh) 1.000.000 1.135.000 1.830.000 2.045.000 2.060.000 2.330.000
Precio del pool (€/MWh) 48 48 48 48 48 48

EBITDA (Mn €) 45 65 115 125 130 150
Beneficio neto (Mn €) 10 20 40 50 50 60

GRUPO ENCE 2018 2019 2020 2021 2022 2023

EBITDA (Mn €) 290 340 425 450 495 550
Beneficio neto (Mn €) 130 150 200 220 240 270

;——N



2019-2023
Objetivos ence

ENERGIA & CELULOSA

CRECIMIENTO: DOBLAR PRACTICAMENTE EL EBITDA!

El objetivo es doblar practicamente el EBITDA del Grupo asumiendo precios
constantes’ y reducir su ciclicidad con una base minima de 150 Mn € provenientes del
negocio de Energia Renovable.

DIVERSIFICACION

Para aprovechar las oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez del Grupo.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Inversiones por etapas de entre 625 Mn € y 725 Mn € en el negocio de Celulosa y de
615 Mn € en el negocio de Energia Renovable. Cada inversion sera confirmada por el
Consejo para asegurar que se mantienen los niveles de apalancamiento establecidos
después del pago del 50% del BDI en dividendos.

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD

Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestras
instalaciones.

BAJO ENDEUDAMIENTO Y 50% DE PAY-OUT

Mantener nuestra politica de remuneracion a los accionistas mientras aseguramos
una relacion de Deuda Neta / EBITDA por debajo de 2,5x en el negocio de Celulosa
y de 4,5x en el negocio de Energia Renovable.

B> w8 @ e (B

1. A precios constantes de BHKP de 1.050 S/t y tipo de cambio de 1,20 $/€
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Cumplimos nuestros compromisos
Generamos valor
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2019 -2023
Plan Estratéegico

Negocio de Celulosa

Jordi Aguilo
Director General Negocio de Celulosa
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2019-2023
Objetivos ence

ENERGIA & CELULOSA

CRECIMIENTO EN VOLUMEN Y REDUCCION DEL CASH COST

I:E[l Crecimiento del volumen de ventas de celulosa hasta 1.3 Mt y reduccion del cash cost
a 350 €/t en 2023".

DIVERSIFICACION
Para aprovechar oportunidades de crecimiento e incrementar la solidez del negocio.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Inversiones por etapas de entre 625y 725 Mn €. Cada inversion sera confirmada por el
Consejo una vez comprobado que se mantienen los niveles de apalancamiento
establecidos ademas de permitir el pago del 50% del BDI en dividendos

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD
g Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestras
biofabricas.
C BAJO APALANCAMIENTO
Mantener una relacion de Deuda Neta / EBITDA por debajo de 2,5x tras el pago

del 50% del BDI en dividendos

1. A un precio constante BHKP de 1.050 $/t y un tipo de cambio de 1,20 $/€




Ventajas competitivas de Ence

En el negocio de celulosa

Acceso a plantaciones de
eucalipto cercanas a
nuestras biofabricas de
celulosa----~""---

P

-
-
.

Con acceso igualmente a
_/madera de pino.

/" El Eucalipto crece
/ Unicamente bajo

/condiciones climaticas
muy especificas.

¥

Es mas barato producir
celulosa con eucalipto que
con fibra larga

"~E180% de los productos

de fibra larga pueden
produ‘c[rse con celulosa
de.eucalipto.

Equipo técnico dedicado a
la transformacion del uso
de la celulosa.

@

N
TCF

Celulosa de alta calidad y
oferta diferenciada

Totalmente libre de cloro.

7 Productos no-
genéricos, dificiles de
replicar, con celulosa

estandar.

wence
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Acceso privilegiado al
Mercado Europeo

Servicio Just in Time
(entrega en 5-7 dias frente

a los 40 dias desde Latam).

Costes logisticos inferiores.

Alta diversificacion
de clientes

Red comercial muy
capilarizada con mas de
100 clientes.

Excelente servicio al
cliente.




Diversificacion
Para aprovechar oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez del negocéence

ENERGIA & CELULOSA

DIVERSIFICACION CRECIMIENTO
CUENTES PRODUCTOS t\/entas de Celulosa por uso final
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Mas del 50% de las ventas de celulosa de Ence corresponden al mercado tisu
Impulsadas por el creciente nivel de vida en paises emergentes ( ence

ENERGIA & CELULOSA

e

Consumo per-capita de papel Crecimiento del consumo anual de fibra corta 3,7%
Kg/afo (BHKP) 000 t BHKP
CAGR
2007-17

@ de la poblacion mundial © 87%
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Oportunidades crecientes de diversificacion en nuevos productos...
Respaldadas por las mismas dinamicas a largo plazo

ence

ENERGIA & CELULOSA

Consumo anual de productos higiénicos Consumo anual de viscosa

000 t 3,9% ‘000 t 5,6%

Viscosa

productos higiénicos

@ @ CAGR 2007-17 B @) CAGR 2007-17
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...CoOn mejores precios, ligados al precio de la fibra larga y del algodén
en productos en los que Ence tiene una ventaja en costes éence

ENERGIA & CELULOSA

Precios de fluff y celulosa de fibra larga y corta Precios del algodon, viscosa, dissolving pulp'y fibra corta
En Europa ($/t) En China ($/t)
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Plan de inversiones por etapas de entre 625y 725 Mn €
Para incrementar el EBITDA en 150 Mn € hasta 400 Mn € a precios constantes Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Ejecucion por etapas de unas inversiones totales de 625 Mn € a 725 Mn €

XX XXX

30 Mn € 75 Mn € 30 Mn € 200 Mn € 165 Mn € 65 - 115 Mn € 60 - 110 Mn €

Expansion de Expansion de 80.000 t adaptacion 100.000 t Expansion de Fortalecer la Fortalecer la

20.000t 80.000t para productos diversificacion hacia 100.000 t fiabilidad, flexibilidad, fiabilidad, flexibilidad,

en Pontevedra en Navia higiénicos viscosa excelencia excelencia
absorbentes medioambiental y medioambiental y

seguridad en seguridad e

Navia Pontevedra

) e ) 2 ) & @ )y o

Marzo 2019 Mayo 2019 2020 2019-20 2021 2019-23 2019-23

Cada inversion sera confirmada por el Consejo para asegurar que se mantienen una relacion
de Deuda Neta / EBITDA por debajo de 2,5x ademas de permitir el pago del 50% del BDI en
dividendos

2
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Objetivos operativos del negocio de Celulosa en 2023

1.3 Mn t de ventas de celulosa con un cash cost de 350 €/t (BHKP) Q!ence
Crecimiento progresivo de las ventas de celulosa Reduccion progresiva del cash cost (BHKP)
‘000 t €t

2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023

Los nuevos productos tendran un precio de venta y margenes

El cash cost mejorara por la dilucion de los costes fijos a _ )
superiores, aungque un cash cost mas elevado

consecuencia del incremento del volumen de ventas

e — =



Excelencia en Sostenibilidad
Una prioridad estratégica para Ence

Fomento de la
certificacion de
madera sostenibl

O

Reduccidén de la
huella hidrica

Reduccién de la
huella de carbono

Estamos trabajando
para el fomento de la
certificacion de madera
sostenible para mejorar
el medioambiente.

Estamos trabajando
para reducir la huella
hidrica reduciendo el
consumo de agua y
controlando los
efluentes liquidos de
nuestras instalaciones.

Estamos trabajando
para reducir la huella de
carbono y luchar contra

el cambio climatico,

reduciendo las
emisiones GHG y
mejorando la eficacia
energética.

2 Capex de 125 Mn € a 225 Mn €

Apoyo y compromiso
con nuestros
proveedores

de madera

Contribuimos
dinamizando y evitando
la despoblacion en las
zonas rurales, creando
valores comunes entre
los propietarios
forestales y los
agricultores, que son
nuestros principales
proveedores.

wence
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7

Minimizacién de
olores y ruido

Queremos ser percibidos
COMOo un vecino
responsable en las
comunidades donde
operamos. Trabajamos
arduamente para
minimizar los olores y el
ruido e involucrarnos con
la comunidad.

Implicacion
Comunitaria

Tenemos una estrecha
colaboracién con las
comunidades en las que
estamos presentes.

Fortalecimiento de la fiabilidad, flexibilidad, excelencia medioambiental y seguridad en Navia y Pontevedra

31




2019-2023
Objetivos ence

ENERGIA & CELULOSA

CRECIMIENTO EN VOLUMEN Y REDUCCION DEL CASH COST

I:E[l Crecimiento del volumen de ventas de celulosa hasta 1.3 Mt y reduccion del cash cost
a 350 €/t en 2023".

DIVERSIFICACION
Para aprovechar oportunidades de crecimiento e incrementar la solidez del negocio.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Inversiones por etapas de entre 625y 725 Mn €. Cada inversion sera confirmada por el
Consejo una vez comprobado que se mantienen los niveles de apalancamiento
establecidos ademas de permitir el pago del 50% del BDI en dividendos

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD
g Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestras
biofabricas.
C BAJO APALANCAMIENTO
Mantener una relacion de Deuda Neta / EBITDA por debajo de 2,5x tras el pago

del 50% del BDI en dividendos

1. A un precio constante BHKP de 1.050 $/t y un tipo de cambio de 1,20 $/€
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Cumplimos nuestros compromisos
Generamos valor
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2019 -2023
Plan Estratéegico

Negocio de
Energia Renovable

Felipe Torroba
Director General Negocio de Energia Renovable
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2019-2023
Objetivos ence

ENERGIA & CELULOSA

CRECIMIENTO DE EBITDA

Generar un EBITDA minimo de 150 Mn € en el negocio de Energia Renovable,
proporcionando estabilidad y alta visibilidad al flujo de caja del Grupo.

DIVERSIFICACION

Aprovechar oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez del Grupo.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Inversiones por etapas de hasta 615 Mn €. Cada inversion sera confirmada por el
Consejo para mantener un apalancamiento prudente.

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD

Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestras
plantas.

DISCIPLINA FINANCIERA

Mantener siempre la relacién de deuda neta/EBITDA por debajo de 4,5x.




La biomasa es una tecnologia necesaria

Para lograr una transicion exitosa a una economia baja en carbono \ ence

La Biomasa es un recurso muy
abundante en Espafia, con un
potencial equivalente a 4.000 MW.

La Biomasa es la unica tecnologia,
junto con la hidraulica, que es
totalmente gestionable. Puede

operar las 24 horas del dia, los
365 dias del ano y exceder de las
8.000 horas al ano de
funcionamiento.

La biomasa actia como respaldo
para otras energias renovables.

B ———————

Recurso Abundante

(O

Totalmen
otalmente Desarrollo rural

Gestionable

ENERGIA & CELULOSA

La Biomasa es neutral en
emisiones de carbono y evita las
emisiones difusas de los
subproductos forestales y
agricolas. También reduce el
riesgo de incendio en nuestros
bosques y el problema de la
guema incontrolada de rastrojos.

La biomasa proporciona un alto
valor socioeconémico debido a sus
ventajas ambientales y la
importante contribucién a la
generacion de empleoy a la
industrializacion de la economia
rural, evitando el éxodo
poblacional.




Diversificacion

Para aprovechar oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez Q!ence
DIVERSIFICACION CRECIMIENTO
FUENTES DE Objetivo de EBITDA
TECNOLOGIAS 3x
BIOMASA 150 Mn € en 2023 ot
EBITDA
— Biomasa
@ Subproductos
agricolas
Biomasa forestal E———
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Plan de inversion en Energia Renovable
Para alcanzar un EBITDA minimo de 150 Mn € en 2023 Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

140 Mn € 90 Mn € 125 Mn € 260 Mn €

Nueva planta  Completar los 99 Nuevas centrales Diversificacion a

termosolaren MW de capacidad de biomasa otras energias
Puertollano de biomasa, (Brownfieldy  renovables, donde h . .
(Ciudad Real) actualmente en Greenfield) Ence aporta valor & %V 3 T il o
construccion V5 B\ (heN

2D T R T —— Cada decision de inversion sera

Dic 2018 Fin 2019 2019-23 2019-23 confirmada por el Consejo para asegurar
una deuda neta / EBITDA <4,5x

=




99 MW de capacidad de biomasa en construccion at
Que generaran un EBITDA estable de 30 Mn € desde finales de 2019 @ence

ENERGIA & CELULOSA

En una de
nuestras plantas




Las nuevas plantas de biomasa son mas eficientes
Debido a la flexibilidad del combustible, mayor factor de eficiencia y dilucion “ence

d e COSteS fIJ OS ENERGIA & CELULOSA
€/MWh
Ubicacion de la Capacidad Afio de Capex_’ Tecnologia Factor de Flexibilidad
central de MW inicio Construccién dela Eficiencia L[] .
Biomasa Mn €/ MW caldera combustible Precio de venta neto _
Huelva 41 2000 Lecho fluido 26% Limitado
< .
%) - Costes variables
< Huelva 50 2012 2,6 Lecho fluido  30% Limitado -
o
= . .
" Mérida 20 2014 3,3 I?arnlla 329 Flexible
aon vibrante -
<< Costes fijos
‘9 = Il?’iorpaza .
+
W&  Ciudad Real 16 2002 pulverizada 24% Rigido
Z 0 parrilla
E o) vibrante _
a Margen operativo
E Jaén 16 2002 R Mgl
<Z( parrilla
I vibrante
o E— RI ‘
Cérdoba 14 2006 Piston rejilla 26% 'gido
(D . TR
o) Parrilla o Flexibilidad
§ 5 Al 2 AV vibrante e total 170 MW operativos en . Nuevos proyectos
9% a2 Parrilla Flexibilidad blomasa
Zy Ciudad Real 46 2019 . 35%
o vibrante total

40




Proyectos potenciales de biomasa
Analizando nuevos proyectos y esperando proximas subastas de capacidad é!ence

ENERGIA & CELULOSA

CORDOBA
50 MW

LUCENA
50 MW

\
\
\
\
\

ALMERIA
40 MW

4

1




Diversificacion hacia otras tecnologias renovables
Donde Ence aporta valor gence

ENERGIA & CELULOSA

TIR minima requerida

@

50 Mw Planta termosolar de Puertollano

9.4% POTENCIAL DE
e Biomass ¥ PLANTA TERMOSOLAR HIBRIDACION
2D
7.9% : 8.4% Capex (Mn €) 140 Capex (Mn €) 30
PV Thermosolar Capacidad (Mw) 50

Produccién anual (Mw/h) 70.000 Produccién anual (Mw/h) 190.000
Horas equivalentes 1.400 Horas equivalentes 3.800

EBITDA anual (Mn €) 18



Excelencia en sostenibilidad

Una prioridad estratégica para Ence

Q0
b
Reduccién de la
huella de carbono

Estamos trabajando
para reducir la
huella de carbono y
luchar contra el
cambio climatico,
reduciendo las
emisiones GHG y
mejorando la
eficacia energética.

Reduccién de la
huella hidrica

Estamos trabajando
para reducir la
huella hidrica
reduciendo el

consumo de agua 'y

controlando los
efluentes liquidos
de nuestras
instalaciones.

C

Promocion de la
economia circular

Estamos
avanzando hacia un
modelo de negocio
circular,
fomentando la
minimizaciony la
reutilizacion de
residuos tanto en
nuestras
instalaciones como
en toda nuestra
cadena de valor.

Mejora de la calidad

Revitalizador

del aire de zonas rurales

Estamos
contribuyendo a
dinamizar y prevenir
la pérdida de
poblacion en las
areas rurales,
creando un valor
compartido para los
propietarios
forestales y
agricolas.

Estamos mejorando
continuamente
nuestros sistemas
de control para
minimizar las
emisiones al aire,
no solo cumpliendo
sino que vamos
mas alla de los
requisitos legales.

%
o

Mejora de la
recopilacion de
datos ambientales

Estamos disenando
sistemas de
recoleccion de
datos
medioambientales
para mejorar el
monitoreo y control.

wence

ENERGIA & CELULOSA

olls

Transparencia y
comunicacion al
publico objetivo

Estamos
desarrollando
mecanismos de
compromiso y
comunicacién para
mantener una
relacion
transparente y
confiable con
nuestros grupos de
interés.




2019-2023
Objetivos ence

ENERGIA & CELULOSA

CRECIMIENTO DE EBITDA

Generar un EBITDA minimo de 150 Mn € en el negocio de Energia Renovable,
proporcionando estabilidad y alta visibilidad al flujo de caja del Grupo.

DIVERSIFICACION

Aprovechar oportunidades de crecimiento y aumentar la solidez del Grupo.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Inversiones por etapas de hasta 615 Mn €. Cada inversion sera confirmada por el
Consejo para mantener un apalancamiento prudente.

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD

Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestras
plantas.

DISCIPLINA FINANCIERA

Mantener siempre la relacién de deuda neta/EBITDA por debajo de 4,5x.




"’II, EMAS

Cumplimos nuestros compromisos
Generamos valor

\ence

ENERGIA & CELULOSA




yence

ENERGIA & CELULOSA

2019 -2023
Plan Estratéegico

Cadena de Suministro

Alvaro Eza
Director General Cadena de Suministro

wv EMAS




Cadena de Suministro
Aspectos destacados

(ence

ENERGIA & CELULOSA

ALTA DISPONIBILIDAD DE MADERA'Y OFERTA CRECIENTE

Hay suficiente madera disponible en el noroeste de Espafa. Ence esta preparado
para extraerla y diversificar a otras especies de madera.

LA BIOMASA ES UN RECURSO ABUNDANTE EN ESPANA

Suficiente para suministrar hasta 4.000 MW de capacidad.

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD

Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestra
cadena de suministro.

% R @ O

ASEGURAR LA DOBLE CERTIFICACION DE NUESTRO
SUMINISTRO DE MADERA

RESPETAR NUESTRO DECALOGO PARA EL USO DE LA
BIOMASA




Disponibilidad de eucalipto alrededor de nuestras biofabricas de celulosa

Crecimiento anual de madera de globulus y nitens \&!ence
Superficie de plantaciones de eucalipto (globulus y Crecimiento anual estimado de madera de eucalipto
nitens) en N.O. de Espana (globulus y nitens) en N.O. Espana
Hectareas Mn m3

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Las plantaciones de eucaliptos han crecido Suficiente madera disponible para nuestras expansiones de capacidad
en los ultimos 10 anos de produccion de celulosa

Fuente: Ence Fuente: Ence

48




20 Mn m?® de reservas acumuladas de madera vieja

Equipo dedicado a aprovecharla éence

Reservas de madera de eucalipto en el noroeste de Espana

m3

Aprovechamiento Reserva de madera vieja
optimo
.
[
[ ]
Diagmetro (cm) <10 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 E

' SUP
Volimen (m3) B Crecimiento anual

Con el aprovechamiento de la reserva de madera vieja aumentamos la disponibilidad de madera para nuestro Plan
Estratégico al tiempo que mejoramos el rendimiento de las plantaciones hasta en un 20% optimizando su ciclo de corta

=



Diversificacion potencial de las especies de madera utilizada

Historial exitoso en el uso de nitens

Superficie de plantaciones de pino en N.O. de Espana
Hectareas

GALICIA

392.000

Exportaciones

Corta anA

3,5

Fuente: MFE 25, Mapa Forestal Espafia

wence

ENERGIA & CELULOSA

Evolucion de las compras de eucalipto nitens
%

2018e

2016 2017

2015

Replicar nuestro historial en el uso del nitens en la
fabricacion de celulosa para diversificar hacia otras
especies de madera, como el pino

5

0




Cadena de suministro unica
/5% de compras directas a propietarios y pequenos suministradores

Compras de madera

2017
27% 48% 25%
Propietarios Pequefios suministradores Grandes suministradores
Equipo dedicado: > 380 pequefios socios locales:

< 15 compainias:

» Proporciona
flexibilidad

Busqueda de propietarios
Compras directas
Tramitacion de permisos
Corta

Transporte

» Aumento de
capilaridad
» <5 empleados

» Cumplir con los
estandares de Ence

VVVYVYVY

APPS para
propietarios,
suministradores y
transportistas

Tecnologia GPS,
optimizacion de
rutas y control del
origen de madera

Tecnologia de
localizacion y
seguimiento de
plantaciones

Logistica adaptada

y
CRM comercial

Portal online y
atencion telefonica

Nence

ENERGIA & CELULOSA

Respaldo de
plantaciones de
madera de Ence

13.950 Ha.

Gestionadas
por Ence en
N.O. de Espanfna

Programas de
fidelizacion

51




Historial de éxito r
Aumentando las compras anuales a una menor distancia de suministro ence

ENERGIA & CELULOSA

L

Compras anuales de eucalipto Distancia media de suministro
Mn m3 Km

3,0
29
28
2.7

25 130
125
120
115
15 110
105
100
95
90

0,5

M Globulus m Nitens

=

N

—_

2015 2016 2017 9M 2018

2015
2016
2017
2018E

m Navia @I Pontevedra



La biomasa es un recurso abundante y renovable en Espana Q‘ N
25 Mn t de biomasa anual excedentaria ece

ﬁ

Consumo de las plantas de

biomasa de Ence Regiones con mayor potencial de biomasa agroforestal

Consumo de Consumo de
Biomasa Biomasa

2018e 2020e
(000 t) (000 t)

Huelva 50 Mw 440 415
CASTILLA Y LEON ARAGON

Huelva 41 Mw 240 260

Mérida 20 Mw 170 145

Ciudad Real 16 Mw 95 95 . CASTILLA-LA MANCHA
Jaen 16 Mw £l 90 EXTREMADURA @

Coérdoba 27 Mw 100 100 ..,'0 COMUNIDAD VALENCIANA
Huelva 46 Mw 280 "

Puertollano 46 Mw 270

ANDALUCIA

Plantas de

Mas biomasa .
biomasa de Ence

Desarrollos de
biomasa de Ence

Menos
biomasa




El excedente de biomasa no utilizado conlleva un problema ambiental
Se podria utilizar para abastecer hasta 4.000 MW de energia renovable wence

ENERGIA & CELULOSA

QUEMA INCONTROLADA DE MADERA ABANDONADA DIFUNDE LAS EMISIONES DE LA
BIOMASA DESCOMPOSICION DE LA
BIOMASA
Es altamente contaminante y Sin una limpieza regular, el suelo El proceso de descomposicion de la
aumenta el riesgo de incendio del bosque actiia como combustible biomasa libera directamente el CO,

K / \\ en caso de incendio / y el metano a la atmdsfera

Espafia es el segundo pais de Europa con mas superficie agricola y el tercero en superficie forestal.
Cada ano, el pais produce mas de 60 Mn t de biomasa, de los cuales 25 Mn t no se utilizan

w



Estrategia de diversificacion de la biomasa
Las nuevas plantas estan disenadas para utilizar un mayor espectro de biomasaséence

ENERGIA & CELULOSA

R Produccion de orujillo
% Maiz ‘000 t

Jardineria

Cereales \W‘(f; 7 é Vinedo

Biomasa Diversificacion de la [y  Brotes
forestal biomasa T de vid

.. , Hojas de
Oruijillo #‘ {"fﬂ olivo

2018e 2019e

Ramas de | M < Olivos

olivo s ..
@ El orujillo es barato y abundante, lo
. gue lo convierte en una excelente
fuente de biomasa para nuestras
Arbustos de

algodén plantas

a—__N




Acceso directo ala biomasa en su origen
Iniciativas en marcha Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Somos el mayor gestor de biomasa
en Espafia en multiples puntos.
Compramos mas de 1 Mn t al afio

Siempre de acuerdo con nuestro
Decélogo de la Biomasa

Crear alianzas con grandes Crear relaciones duraderas con

empresas de servicios y nuestros proveedores
explotaciones rurales

0@(%@@

&) ]

Colaboracion con ONGs y el resto Contratos a largo plazo para
del sector para desarrollar un alto aumentar la estabilidad de los
nivel de estandares flujos de biomasa




Decalogo de la Biomasa de Ence

La base para un uso sostenible de la biomasa como combustible éence

Respetara el entorno natural

La gestion de la biomasa respetara en todo momento la capacidad de
renovacion del recurso biomasico, la calidad del suelo y no producira
dano al entorno natural.

Sera compatible con las practicas agricolas y silvicolas
sostenibles

La actividad de Ence sera compatible con los manuales de buenas
practicas agricolas y silvicolas de cualquier cultivo y especie.

No quemara madera en rollo
Ence no utilizara como combustible madera en rollo de mas de 10 cm de
diametro, ni que provenga de especies invasivas cultivadas.

Respetara los usos prioritarios de la biomasa

La biomasa que Ence utilizara no competira con otros posibles usos
sostenibles y prioritarios de la biomasa (alimentacion, construccion,
mueble, etc.)

No utilizara biomasa que compita en recursos con la
alimentacion

Ence no utilizara biomasa que provenga de plantaciones de cultivos
energéticos en tierras aptas para la agricultura y la produccion de
alimentos.

Aprovechara unicamente biomasa agricola sobrante
Solo utilizara residuo agricola sobrante y que no suponga disminuir las
cantidades destinadas a la alimentacion del ganado.

Respetara las leyes y los derechos humanos
La recoleccion de biomasa se acometera siempre con respeto a la
legislacién vigente, los derechos humanos y de las comunidades.

Utilizara las mejores tecnologias disponibles

Ence aplicara permanente las mejores técnicas disponibles para el
transporte, almacenamiento y produccion de energia con biomasa a fin de
minimizar el impacto ambiental y maximizar la eficiencia energética.

Minimizara la emisién de carbono

Contemplara la huella de carbono total, considerando el balance de
emisiones de gases de efecto invernadero en todo su ciclo de vida, y
limitara la distancia de recogida de residuo agricola y forestal.

Perseguira siempre la mayor eficiencia energética

Ence impulsara un maximo rendimiento energético mediante el desarrollo
y aplicacion de tecnologia para el aprovechamiento del calor util residual
de sus plantas para otras industrias y usos locales.

e



Excelencia en sostenibilidad
Una prioridad estratéegica para Ence

thy &

Reduccion de la huella de
carbono

Mejora de la cadena de
custodia

Uso de fuentes de energia
alternativas
(proyectos de GNL)

Sistemas GPS para
controlar la distancia
de entrega de biomasa
a nuestras plantas

Certificaciones de madera

wence

Doble certificacion de
nuestro suministro de
madera

Decalogo de la biomasa
de Ence

10 reglas para un uso
sostenible de la biomasa
como combustible

para garantizar que la
madera proviene de

bosques gestionados de

forma sostenible

00

NAVIA PONTEVEDRA

93% 79%

ENERGIA & CELULOSA
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Cadena de Suministro
Aspectos destacados

(ence

ENERGIA & CELULOSA

ALTA DISPONIBILIDAD DE MADERA'Y OFERTA CRECIENTE

Hay suficiente madera disponible en el noroeste de Espafa. Ence esta preparado
para extraerla y diversificar a otras especies de madera.

LA BIOMASA ES UN RECURSO ABUNDANTE EN ESPANA

Suficiente para suministrar hasta 4.000 MW de capacidad.

EXCELENCIA EN SOSTENIBILIDAD

Reforzar la fiabilidad, la excelencia medioambiental y la seguridad de nuestra
cadena de suministro.

% R @ O

ASEGURAR LA DOBLE CERTIFICACION DE NUESTRO
SUMINISTRO DE MADERA

RESPETAR NUESTRO DECALOGO PARA EL USO DE LA
BIOMASA




"’II, EMAS

Cumplimos nuestros compromisos
Generamos valor

\ence

ENERGIA & CELULOSA
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ENERGIA & CELULOSA

2019 -2023
Plan Estratéegico

Marco Financiero

Alfredo Avello
Director General de Finanzas y Desarrollo
Corporativo

U emas




2019-2023
Objetivos

wence

ENERGIA & CELULOSA

DOS NEGOCIOS COMPLEMENTARIOS E INDEPENDIENTES

Practicamente duplicar el EBITDA del Grupo a precios constantes’, reduciendo su caracter
ciclico con una base minima de 150 Mn € procedente del negocio de Energia Renovable.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Plan de inversiones por etapas de entre 1.200 y 1.300 Mn €. Cada inversion sera
confirmada por el Consejo para asegurar que se mantiene un bajo nivel de
apalancamiento después del pago del 50% del BDI en dividendos.

™ B

BALANCE SOLIDO

Para apoyar el nuevo ciclo de inversion en sus diferentes etapas.

S

APALANCAMIENTO BAJO

& Mantener una relacion de Deuda Neta / EBITDA por debajo de 2,5x en el negocio
de Celulosa y de 4,5x en el negocio de Energia Renovable.
/E‘- 50% PAY-OUT
' Mantener el pago del 50% del BDI en dividendos

1. A precios BHKP constantes de 1.050 $/t y un tipo de cambio de 1,20 S/€




Dos negocios
Complementarios e independientes \ ence

ENERGIA & CELULOSA

B ———————

Negocio de Celulosa ciclico, Negocio de Energia Renovable

dependiente del precio global ¢ AN / \ / ¢ regulado, proporciona estabilidad

de la celulosa en ddlares y alta visibilidad a los ingresos

NEGOCIO

Siempre manteniendo un ratio NEGOCIO ENERGIA Apalancamiento limitado a 4,5x
de Deuda Neta/EBITDA por @ ' CELULOSA RENOVABLE y eficiente nivel de liquidez

debajo de 2,5x y amplia
g @ M Optima combinacion de

liquidez
financiacion bancaria y en los
mercados de capitales

Financiacion a largo plazo y a tipo 0—/
fijo en los mercados de capitales

\4&/

Ambos negocios son
financiados y reportados
independientemente

=



Plan de inversiones por etapas 48
El Consejo confirmara cada inversion sujeta a los ratios de apalancamiento @ence

ENERGIA & CELULOSA

e

<2 5x <4,5x

Deuda Neta/EBITD . Deuda Neta/EBITDA
Negocio Celulosa Negocio Renovables

Inversiones Negocio Celulosa: 625- 725 Mn € Inversiones Negocio Renovables: 615 Mn €
Mn € Mn €
' b i i i i '

o 155 | % T : i

| [ | | [ | | 50 615
o o | |

| N | 160 | ! ! 85 |

: : : : | | 85 | |

| | | | | | | |

] 1o 150 | :

| | | | | | | |

L I | |

| | | |

105 | | [
220 1 — : |
14

B R ° A | | |

NN I | :

| | | |

§ - REREE. | | | |

Mar 2  Dic Mar &Sep ~ 8 < 9 ®© @ Dic Q Dic o Dic N Dic Q9 e

19 o© 19 20 ©20 o o o iy o o 19 o ‘20 o 2 o 22 o -

N N AN N N - N N N N AN N -
o o
N N
. PLAN INVERSION PLAN INVERSION NUEVO ——— PUNTO DE REVISION . PLAN INVERSION PLAN INVERSION NUEVO——— PUNTO DE REVISION

ANTERIOR ANTERIOR
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Rentabilidad minima exigida para nuestros accionistas

De cualquier inversion aprobada por el Consejo éence
Negocio Celulosa Negocio
@ Energia Renovable
Reduccién de - @
Crecimiento
costes
. Iberia 13,7% 15,2% @ Biomasa 9,4%
) I
fﬁ» Europa 15,7% 16,7% = ¥ Termosolar 8,4%
, i

\" Latam 16,6% 18,6% @ Fotovoltaica 7,9%

Asumiendo un ratio de apalancamiento del 50% para el negocio de Celulosa y del 60% para el negocio de Renovables

——_N



Practicamente duplicar el EBITDA® del Grupo \
Con una base minima de 150 Mn € del Negocio de Energia Renovable Aence

ENERGIA & CELULOSA

60% 200%

Mejora del

Mejora del
Objetivo de EBITDA de Celulosa EBITDA EBITDA Objetivo de EBITDA de Renovables
400 Mn €' en 2023 150 Mn € en 2023
400
365\:
RIS A\
‘ N
245 N
115 15 30 =
P\
DR
]
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023

1. A precios BHKP constantes de 1.050 $/t y un tipo de cambio de 1,20 $/€

=



Plan para las plantaciones del sur de Espana
Monetizacion de 53.300 Ha. Nence

ENERGIA & CELULOSA

Tamano Uso Contribucion

Venta de madera de terceros,

Plantaciones . : 10 Mn €
o 40.000 Ha. manteniendo la propiedad
alto rendimiento de Ia ierra EBITDA Anual
Potencial conversion 1.500 Ha Desinversiones S Mn € en 2021
a regadio ' ' 15 Mn € en 2022
Resto de 11.800 Ha. Desinversion oportunista 10 Mn € en 2022

propiedades 10 Mn € en 2023

|

| '] ,i ;L ’1|:
\{I;Il;‘:' ’; {‘1,1 ' HM‘ Iﬂx



Balance solido y amplia liquidez como punto de partida
Para apoyar el nuevo ciclo de inversiones

wence

ENERGIA & CELULOSA

Negocio Celulosa  Apalancamiento estimado para Dic 2018

¢/
Apalancamiento

] : :

Deuda Bruta Caja Deuda Neta

2§

Negocio Energias  Apalancamiento estimado para Dic 2018
Renovables Min €

©

Apalancamiento

] ;

Deuda Bruta Caja Deuda Neta

Calendario de vencimientos de la deuda

13 |
Mn € 160
160 Mn € Bono convertible
B 84 Mn € Préstamos bilaterales
B 70 Mn € RCF sostenible totalmente disponible
8
1 —_— EEE R [ 20 |
2019 2020 2021 2022 2023 Desde 2024

Calendario de vencimientos de la deuda
Mn €

[ 158 Mn € Préstamo verde y bono (S&P) — Cantidad dispuesta
B 20 Mn € RCF - Totalmente disponible

[ 150 Mn € Financiacion prevista con cierre estimado a finales de 2018

2019 2020 2021 2022 2023

Desde 2024




Modelo de financiacion sostenible de Ence
Financiacion verde y compromiso con las mejores practicas de RSC Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Track-record de financiacion verde

Ence confirma su Ence es pionera en —
compromiso con la la financiacion Préstamo verde (Bankia)
sostenibilidad sostenible en €20 Mn
medioambiental Espaina ©
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Plan Estratégico 2019 - 2023
Asunciones y estimaciones Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

%) CELULOSA 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Precio BHKP ($/t) 1.040 1.050 1.050 1.050 1.050 1.050
Tipo de cambio ($/€) 1,19 1,20 1,20 1,20 1,20 1,20
Descuento comercial (%) 27% 27% 27% 27% 27% 27%
Ventas celulosa (‘000 t) 950 1.020 1.095 1.125 1.190 1.300
Cash cost (€/t) 380 375 370 365 355 350
EBITDA (Mn €) 245 275 310 325 365 400
Beneficio neto (Mn €) 120 130 160 170 190 210

@ ENERGIA RENOVABLE 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Ventas energia (MWh) 1.000.000 1.135.000 1.830.000 2.045.000 2.060.000 2.330.000
Precio del pool (€/MWh) 48 48 48 48 48 48

EBITDA (Mn €) 45 65 115 125 130 150
Beneficio neto (Mn €) 10 20 40 50 50 60

GRUPO ENCE 2018 2019 2020 2021 2022 2023

EBITDA (Mn €) 290 340 425 450 495 550
Beneficio neto (Mn €) 130 150 200 220 240 270

;——N



Plan Estratégico solido con diferentes precios de la celulosa &
Sensibilidad de los escenarios en 2019-2023 ence

ENERGIA & CELULOSA

“

Sensibilidad al precio de la celulosa Sensibilidad al precio de la celulosa y tipo de cambio
$i €n
1300 1.200

1.100 / 1.000

900 800

700 600 -
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
2019 2020 2021 2022 2023
@ Escenario1  1.100 1.200 1.250 1.250 1.250 @ Escenario 1 @ rango 1,1-1,3 $/€ Estos son los escenarios utilizados
® Escenario2 1050 1050 1050 1050 1050 @ Escenario 2 @ rango 1,1-1., $/€ para analizar la sensibilidad de las
_ , principales magnitudes financieras
@ Escenario3 100 500 650 650 650 @ Escenario 3 @ rango 1,1-1,3 $/€ 9
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Plan Estratégico solido con diferentes precios de la celulosa
Sensibilidad del EBITDA en 2019-2023 wence

ENERGIA & CELULOSA

 ————

€ Mn

800

600

400

200

2018 2019 2020 2021 2022 2023

@® Escenario 1 @® Escenario?2 @® Escenario3d

Basado en los escenarios descritos en la pagina 71
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Plan Estratégico solido con diferentes precios de la celulosa g
Sensibilidad del flujo de caja libre normalizado en 2019-2023 ence

ENERGIA & CELULOSA

 ————

Mn €

600

400

200

2018 2019 2020 2021 2022 2023

@® Escenario 1 @® Escenario?2 @® Escenario3d

Basado en los escenarios descritos en la pagina 71
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Plan Estratégico solido con diferentes precios de la celulosa |
Sensibilidad de la deuda neta en 2019-2023 Qence

ENERGIA & CELULOSA

 ——————

Mn €

800

600

400

200

-200
2018 2019 2020 2021 2022 2023

@® Escenario 1 ® Escenario 2 @® Escenario3d

Incluye el impacto de IFRS16 de 40 Mn € a partir de 2019

Basado en los escenarios descritos en la pagina 71
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Plan Estratégico solido con diferentes precios de la celulosa
Sensibilidad del apalancamiento financiero en 2019-2023 Q‘ence

ENERGIA & CELULOSA

Deuda Neta/EBITDA

<4 5x
Deuda Neta/EBITDA

Negocio de Energia
Renovable

<2,5X

Deuda Neta/EBITDA

) Negocio de Celulosa

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Escenario1 Escenario 2 Escenario 3
o o o

Negocio Celulosa Negocio Celulosa Negocio Celulosa ® Negocio Energla Renovable

Al menos 15 Mn de inversion del Negocio de Celulosa en el Negocio de Energia Renovable para reforzar el capital en 2019
Podria haber inversiones adicionales si se confirma el mejor escenario de Celulosa y surgen oportunidades adicionales de crecimiento en Renovables

Basado en los escenarios descritos en la pagina 71 _ 75



Plan Estratégico solido con diferentes precios de la celulosa |
Sensibilidad de los dividendos en 2019-2023 @ence

 ——————
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2018 2019 2020 2021 2022 2023

@® Escenario 1 @® Escenario?2 @® Escenario3d

Basado en los escenarios descritos en la pagina 71
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2019-2023
Objetivos

wence

ENERGIA & CELULOSA

DOS NEGOCIOS COMPLEMENTARIOS E INDEPENDIENTES

Practicamente duplicar el EBITDA del Grupo a precios constantes’, reduciendo su caracter
ciclico con una base minima de 150 Mn € procedente del negocio de Energia Renovable.

PLAN DE INVERSIONES POR ETAPAS

Plan de inversiones por etapas de entre 1.200 y 1.300 Mn €. Cada inversion sera
confirmada por el Consejo para asegurar que se mantiene un bajo nivel de
apalancamiento después del pago del 50% del BDI en dividendos.

™ B

BALANCE SOLIDO

Para apoyar el nuevo ciclo de inversion en sus diferentes etapas.

S

APALANCAMIENTO BAJO

& Mantener una relacion de Deuda Neta / EBITDA por debajo de 2,5x en el negocio
de Celulosa y de 4,5x en el negocio de Energia Renovable.
/E‘- 50% PAY-OUT
' Mantener el pago del 50% del BDI en dividendos

1. A precios BHKP constantes de 1.050 $/t y un tipo de cambio de 1,20 S/€




Medidas Alternativas de Rendimiento (APMs)
Pg.1 Nence

ENERGIA & CELULOSA

Ence presenta sus resultados de acuerdo con la normativa contable generalmente aceptada (NIIF). Adicionalmente el presente informe proporciona otras medidas complementarias
no reguladas en las NIIF que son utilizadas por la Direccidén para evaluar el rendimiento de la compania. Las Medidas Alternativas de Rendimiento utilizadas en esta presentacion
son definidas, reconciliadas y explicadas en el correspondiente informe trimestral de resultados disponible en la seccién de inversores de nuestra pagina web

CASH COST

El coste de produccion por tonelada de celulosa producida o cash cost es una medida utilizada por la Direccion como referencia principal de la eficiencia en la produccién de
celulosa.

Incluye todos los costes relacionados con la produccién de celulosa: madera, costes de trasformacion, costes de estructura corporativa y costes de comercializacion y logistica. Se
excluye la amortizacion del inmovilizado y el agotamiento forestal, los deterioros y resultados sobre activos no corrientes, los resultados financieros, el gasto por impuesto de
sociedades, y determinados gastos de explotacion que la Direccién considera que tienen un caracter no recurrente tales como proyectos de consultoria extraordinarios, el plan de
retribucion a largo plazo de ENCE, indemnizaciones acordadas con el personal o determinados gastos sociales.

Por tanto, la diferencia entre el precio medio de venta y el cash cost aplicado al total de toneladas vendidas arroja una cifra muy aproximada al EBITDA generado por el negocio de
Celulosa.

EBITDA

El EBITDA es una magnitud incluida dentro de las cuentas de resultados del presente informe, en los apartados 1, 2.6, 3.3 y 4.1, que mide el resultado de explotacion excluyendo la
amortizacion del inmovilizado y el agotamiento forestal, los deterioros y resultados sobre activos no corrientes, asi como con otros ingresos y gastos puntuales y ajenos a las
actividades ordinarias de explotacion de la Compania, que alteren su comparabilidad en distintos periodos.

El EBITDA proporciona una primera aproximacion a la caja generada por las actividades ordinarias de explotacién de la Compania, antes del pago de intereses e impuestos y es
un indicador ampliamente utilizado en los mercados de capitales para comparar los resultados de distintas empresas.

El EBITDA es un indicador utilizado por la Direccion para comparar los resultados ordinarios de la compafiia a lo largo del tiempo. Por este motivo, en el tercer trimestre de 2018 y
con el fin de hacerlo comparable con el resto del sector, se ha actualizado su definicion, en linea con la practica habitual del mercado, para excluir ingresos y gastos puntuales y
ajenos a las actividades ordinarias de explotacion de la Compania, que alteren su comparabilidad en distintos periodos.

FLUJO DE CAJA LIBRE NORMALIZADO

Ence presenta el calculo del flujo de caja libre normalizado dentro del flujo de caja de sus dos unidades de negocio como el resultado de anadir al EBITDA la variacion del capital
circulante, los pagos por inversiones de mantenimiento, el pago neto de intereses y los pagos por el impuesto sobre beneficios.
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Medidas Alternativas de Rendimiento (APMs)
Pg.2 Lence

ENERGIA & CELULOSA

El flujo de caja libre normalizado proporciona una primera aproximaciéon al flujo de caja generado por las actividades de explotacién de la compaiia, antes del cobro por la
desinversion de activos y que esta disponible para realizar inversiones adicionales a las de mantenimiento, para remunerar a los accionistas y para reducir la deuda financiera neta.

INVERSIONES DE MANTENIMIENTO, EFICIENCIA'Y EXPANSION Y MEDIOAMBIENTALES

Ence facilita el desglose del flujo de caja de inversion para cada una de sus unidades de negocio distinguiendo entre inversiones de mantenimiento, inversiones de eficiencia y de
expansion e inversiones medioambientales.

Las inversiones de mantenimiento son aquellas inversiones recurrentes destinadas a mantener la capacidad y productividad de los activos de la compania, mientras que las
inversiones de eficiencia y expansion son aquellas destinadas a incrementar la capacidad y productividad de los mismos. Por su parte, las inversiones medioambientales son
aquellas destinadas a mejorar los estandares de calidad, seguridad y salud de las personas, respeto al medio ambiente y al entorno, asi como a la prevencién de la contaminacion.

En su Plan Estratégico 2016-2020 Ence publicé un calendario anual estimado para las inversiones en mejora de eficiencia y expansion y medioambientales previstas para la
consecucion de los objetivos operativos marcados. El desglose del flujo de caja de inversion en funcién del destino de los pagos facilita el seguimiento de la ejecucion del Plan
Estratégico 2016-2020 publicado.

FLUJO DE CAJA LIBRE
Ence presenta el calculo del flujo de caja libre como la suma de los flujos netos de efectivo de actividades de explotacién y los flujos netos de efectivo de actividades de inversion.

El flujo de caja libre informa sobre la caja resultante de las actividades de explotacion y de inversion del Grupo y que queda disponible para para remunerar a los accionistas y para
reducir la deuda financiera neta.

DEUDA FINANCIERA NETA

La deuda financiera del balance incluye obligaciones y otros valores negociables, deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros. No incluye sin embargo la valoracion
de instrumentos financieros derivados.

La deuda financiera neta se calcula como la diferencia entre el saldo de deuda financiera a corto y a largo plazo en el pasivo del balance y el saldo de efectivo y equivalentes junto
con el saldo de inversiones financieras temporales en el activo del balance.

La deuda financiera neta proporciona una primera aproximacion a la posiciéon de endeudamiento de la compafia y es un indicador ampliamente utilizado en los mercados de
capitales para comparar distintas empresas.
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Cumplimos nuestros compromisos
Generamos valor

\ence

ENERGIA & CELULOSA




