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EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Informe al 31/03/2026 i wa A

El ejercicio 2026 ha comenzado con dificultades similares a las ya presentes en 2025, en un contexto
internacional complejo. Los conflictos en Oriente Medio y Ucrania, el aumento de las tensiones
comerciales, incluida la escalada arancelaria y el inicio del conflicto con Irdn han condicionado
especialmente a los sectores industriales europeos. Distintos organismos internacionales, como el
FMI, anticipan que, incluso si el conflicto se resuelve en el corto plazo, sus efectos sobre la economia
global serdn duraderos.

En este escenario, la industria del papel ha continuado afectada por una sobrecapacidad estructural,
una demanda débil y una presién sostenida sobre los margenes, en un contexto de creciente
exigencia regulatoria. Este entorno se ha traducido en un incremento relevante de los costes de
produccién, impulsado por el encarecimiento de la energia y de las materias primas, asi como por
disrupciones en la cadena de suministro que han impactado de forma directa y sostenida en los
costes operativos.

En el mercado europeo de papeles graficos, y en particular en el segmento de papeles UWF en el
que opera la Sociedad, la actividad se ha mantenido en niveles reducidos durante el trimestre,
condicionada por la debilidad macroeconémica y una confianza del consumidor contenida. En este
contexto, se han registrado caidas del 3,7% en la produccién y del 7,4% en la entrada de pedidos en
el primer trimestre de 2026 en comparacién con el mismo periodo del afio anterior. Asimismo, las
ventas totales de los productores europeos disminuyeron un 2,7%, en un entorno marcado por un
incremento de las exportaciones y las importaciones del 4% y del 13%, respectivamente, y una caida
de la demanda aparente del 2,2%. Por su parte, la utilizacion de la capacidad productiva en Europa
se situd en el 85,5%, lo que supone 2,1 puntos porcentuales menos que en el mismo periodo del afo
anterior, intensificando el desequilibrio entre oferta y demanda.

No obstante, comienzan a apreciarse ciertos indicios de cambio de tendencia, con anuncios
generalizados de incrementos de precios por parte de los principales productores desde los
primeros compases del trimestre, que en la mayoria de los casos —incluido el de la compafiia— se
han hecho efectivos en abril de 2026. Asimismo, el precio de la celulosa, materia prima clave del
papel, ha mostrado una recuperacién significativa desde los minimos de septiembre de 2025,
acumulando incrementos relevantes y favoreciendo la evolucién de los precios del papel, junto con
algunos ajustes de capacidad en papel UWF en Europa. Estos factores apuntan a una mejora
progresiva del entorno, si bien ain dentro de un contexto exigente.

En paralelo, los costes energéticos han mostrado una evolucién especialmente adversa durante el
trimestre, incluso antes del inicio del conflicto con Irdn. La combinacién de precios elevados del gas
con niveles reducidos de precios en el mercado mayorista de electricidad —asociados a una elevada
produccién renovable— ha limitado de forma significativa la operativa de la cogeneracién. A ello se
ha sumado el aumento del peso de los costes fijos del sistema eléctrico por restricciones técnicas y
procesos, que han alcanzado maximos histéricos y que, pese a unos precios de mercado (pool)
aparentemente bajos, ha elevado de forma notable el coste efectivo final de la energia.
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Esta situacién se agravé en marzo por el impacto del conflicto en Oriente Medio, que provocé una
elevada volatilidad en el mercado del gas y fuertes incrementos de precios en un corto periodo.
Como consecuencia, los costes energéticos de la Sociedad alcanzaron su nivel mas alto de los
ultimos cuatro anos.

En este contexto de incremento de los costes energéticos, el resto de los costes de produccién
también aumentd de forma significativa. Al encarecimiento del combustible —y su efecto directo en
los costes logisticos de aprovisionamiento y distribucion— se sumé el aumento del precio de las
materias primas, afectadas por disrupciones logisticas a nivel global. Todo ello continta tensionando
la cadena de suministro e incidiendo de forma directa y sostenida en los costes operativos, sin que
las condiciones de mercado hayan permitido trasladar dichos incrementos a los precios de venta en
el periodo.

En este entorno especialmente exigente, la Sociedad ha mantenido un enfoque industrial y
comercial prudente y selectivo, orientado a salvaguardar la rentabilidad de la actividad, proteger los
margenes y consolidar relaciones estables con clientes. La priorizaciéon de volimenes sostenibles ha
permitido situar la tasa de ocupaciéon en niveles ligeramente superiores a la media del sector
durante el periodo.

En conjunto, 2026 esta siendo un ejercicio particularmente complejo en términos de actividad,
demanday precios, en el que, pese a la disciplina operativa, la gestidon selectiva del negocio y el foco
en la contencién de costes, los resultados se han visto presionados de forma relevante.

En el primer trimestre del ejercicio, la sociedad del grupo Papelera Guipuzcoana de Zicuiaga, ha
puesto en valor una actuacién de mejora en eficiencia energética, la cual se ha acogido al sistema de
Certificados de Ahorro Energético (CAE), regulado por el Real Decreto 36/2023. De acuerdo con lo
recogido en la norma, el ahorro energético del proyecto ha sido cedido a un tercero, quien tiene la
capacidad de contratar y gestionar la verificacion y certificacién de dichos ahorros, a cambio de una
contraprestacion econémica. A 31 de marzo de 2026, si bien la validacién y emision definitiva de los
CAE se encuentran pendientes de expedicion por parte de la autoridad competente, la sociedad del
grupo cuenta con todas las certificaciones técnicas y verificaciones independientes acreditados,
motivo por el que no se espera que surja ninguna desviacion significativa al respecto.

El valor econémico de los derechos cedidos asciende a 8,78 millones de euros, habiéndose
registrado de conformidad con la normativa contable aplicable, 1,38 millones de euros como
subvencién de capital y 7,40 millones de euros como ingresos de explotacién, correspondientes al
exceso sobre el coste de la actuacion. Adicionalmente, la Sociedad continta analizando nuevas
actuaciones susceptibles de generar CAE, integrando este instrumento dentro de su politica de
eficiencia energética y gestién econémica de inversiones.

En este escenario, Iberpapel obtuvo un EBITDA de 6,53 millones de euros en el primer trimestre de
2026, frente a los 4,28 millones registrados en el mismo periodo del afo anterior. Asimismo, la
Sociedad alcanzé un beneficio neto de 2,80 millones de euros al cierre de marzo de 2026, en
comparacion con los 1,10 millones del mismo periodo de 2025.

Paralelamente, la compafnia ha continuado avanzando en su estrategia de diversificacion,
manteniendo durante un periodo adicional el volumen de ventas en segmentos como embalaje,
etiquetado y los sectores alimentario y sanitario, con una evolucién ligeramente positiva y
manteniendo su peso sobre el total.
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1. RESULTADOS DE GESTION CONSOLIDADOS AL 31 MARZO 2026

El Importe Neto de la Cifra de Negocios ascendié a 53.020 miles de euros, con lo que disminuyé un
(19,45) % con respecto al mismo periodo del ejercicio anterior (31/03/2025: 65.825).

El EBITDA ha sido de 6.533 miles de euros (31/03/2025: 4.283) aumentando un 52,55 %. El margen
bruto operativo es el 12,32 % (31/03/2025: 6,51 %).

El Beneficio Neto asciende a 2.797 miles de euros (31/03/2025: 1.101) un 153,95 % mas.
2. PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA.

a) Cuenta de resultados comparada en miles de euros'

31/03/26 31/03/25 Variacion %
Importe neto de la cifra de negocios ! 53.020 65.825 | (19,45) %
Otros ingresos 8.651 1.511 472,41 %
Ingresos 61.671 67.336 (8,41) %
Var. existencias productos terminados y en curso (5.573) (5.587) (0,25) %
Aprovisionamientos (21.529) (23.308) (7,64) %
Gastos de personal (5.930) (6.075) (2,40) %
Otros gastos (22.106) (28.082) (21,28) %
EBITDA 6.533 4.283 52,55 %
Ty (3624)(3350) ................... ; 19%
Deterioro y resultado por enajenacién del inmovilizado - - - %
EBIT 2.909 933 211,83 %
T e o ( 1109)%
Beneficio antes de los impuestos 3.370 1.451 132,22 %
Impuestos .............................................................................................................................. ( 573) ...................... (350) ................ 6382%
BENEFICIO NETO 2.797 1.101 153,95 %

1 Las cifras se presentan en miles de euros; por tanto, pueden existir ligeras diferencias en los
totales debido al redondeo.
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b) Ingresos de Explotacion

El Importe neto de la cifra de negocios acumulado al 31/03/2026 ascendié a 53.020 miles de euros
(31/03/2025: 65.825), lo que significa una disminucion del 19,45 % siendo las partidas mas
significativas, las siguientes:

Miles de euros 31/03/2026 31/03/2025 Var. %
‘VentadePapel 4700 53581 (10,98) %

Venta de Electricidad 4.706 11.541 (59,22) %

Venta de Madera 614 703 (12,66) %

i.  Ventas de papel
En este periodo del ejercicio el importe de las ventas de papel se han reducido un 10,98 %. Las
unidades fisicas vendidas han disminuido un 3,06 %, y el precio de venta ha disminuido un 8,32 %, en
relacion con el mismo periodo del ejercicio anterior.
il Ventas de energia eléctrica
La Facturacién en el epigrafe “ventas de electricidad” ha disminuido un (59,22) % con respecto al
mismo periodo del ejercicio anterior, derivado de una caida tanto del precio de venta un 7,41%,
como de la cantidad un 56,08%.

jif. Ventas de madera

Las sociedades forestales han vendido madera, en Espafia y Argentina por un importe de 614 miles
de euros (31/03/2025: 703 miles de euros).

3. BALANCE CONSOLIDADO AL 31/03/2026 Y 31/12/2025

BALANCE ACTIVO

Miles de euros 31/03/26 31/12/25

I Inmovilizado material 154726 155.499
Il.  Activos bioldgicos 16.736 14.702
Ill. Otros activos intangibles 12.347 6.479
IV. Activos por impuestos diferidos 4.096 4.026
V. Activos financieros no corrientes 5.592 5.788
A) ACTIVOS NO CORRIENTES 193.497 186.494
Il. Existencias 32.178 37.670
Il. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 43.584 37.307
IV. Efectivoy otros medios liquidos equivalentes 130.415 127.603
B) ACTIVOS CORRIENTES 206.177 202.580

TOTAL ACTIVO (A+B) 399.674 389.074
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BALANCE PASIVO

Miles de euros 31/03/26 31/12/25

I Capital 6519 6579
Il. Ganancias acumuladas y otras reservas 344,538 335.807
Il Resultado del ejercicio 2.797 6.060
IV. Menos: Valores Propios (1.132) (1.067)
V. Diferencias de conversién (13.486) (13.445)
VI. Prima de emisién de acciones 2.839 2.839
IX. Menos: Dividendos a cuenta (4.688) (4.688)
A) PATRIMONIO NETO 337.447 332.085
I.  Deudas con entidades de crédito 5.494 6.892
Il. Pasivos por impuestos diferidos 403 411
Il Provisiones no corrientes 43 36
IV. Otros pasivos no corrientes 6.414 2.661
B) PASIVOS NO CORRIENTES 12.354 9.999
I.  Deudas con entidades de crédito 5.976 6.146
Il. Acreedores comercialesy otras cuentas a pagar 34.918 32.914
lll. Provisiones para otros pasivos corrientes 8.979 7.928
C) PASIVOS CORRIENTES 49.873 46.989
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 399.674 389.074

a) Activos Biolégicos

La valoracién de los activos biolégicos es realizada anualmente por el experto independiente
“Galtier Franco Ibérica, S.A.".

El alcance de esta valoracion comprende todos los activos bioldgicos propiedad de las sociedades
del Grupo con actividad forestal localizados en Espaia y Argentina.

Para realizar la mencionada valoracién se identifican los activos biolégicos, agrupandolos en funcion
de sus caracteristicas fisicas y de sus coordenadas geograficas. Cada uno de los grupos de activos
biolégicos definidos ha sido clasificado en funcién de sus cualidades y dimensionado en funcién de
sus caracteristicas cuantitativas, procediéndose a la determinacién del valor razonable menos los
costes estimados en el punto de venta de cada grupo. Considerando los siguientes criterios en el
proceso de valoracién: determinacion del tipo de producto, especie y calidad, crecimiento anual,
fecha de plantaciéon o rebrote, fecha de tala, grado de madurez, coste de plantacién, coste de
disposicion, asi como precios de transacciones recientes en el mercado, precios de mercado de
activos similares y referencias del sector.

Siendo los criterios de valoracion:

Jerarquia de valor razonable 1 seguin NIIF 13: La direccion ha valorado activos bioldgicos
maduros y no maduros tomando como referencia la oferta vigente en un mercado activo.

Jerarquia de valor razonable 2 segun NIIF 13: La direcciéon ha valorado aquellos activos
que habian alcanzado las condiciones para su cosecha o recoleccién, de acuerdo con el informe del
experto independiente “Galtier Franco Ibérica, S.A.” tomando como referencia el precio de venta de
la madera en pie, en cada mercado donde se encuentre localizado el activo.
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Jerarquia de valor razonable 3 seglin NIIF 13: La direccién ha valorado aquellos activos
que no han alcanzado el estadio éptimo de maduracién de acuerdo con los costes incurridos. Entre
los costes mas significativos se incluye valor de la planta, preparaciéon del terreno, trabajos
culturales, etc.

Las subvenciones oficiales relacionadas con un activo biolégico se reconocen como ingresos cuando,
y solo cuando, tales subvenciones se conviertan en exigibles.

b) Deudas con entidades de crédito

El Grupo tiene una caja neta positiva al 31/03/2026 de (118.945) miles de euros (31/12/2025:
(114.564) miles de euros).

Miles de euros 31/03/2026 31/12/2025
‘Deuda con entidades de crédito a largo plazo 5494 63892
Deuda con entidades de crédito a corto plazo 5.976 6.146

Tota Deuda 11.470 13.038

Menos: Efectivo, depédsitos bancarios y fondos (130.415) (127.603)
Deuda neta (118.945) (114.564)

Patrimonio neto 337.447 332.085
indice de apalancamiento (35,25) % (34,50) %

El siguiente gréfico refleja la evolucion de la sélida estructura financiera del Grupo:

ESTRUCTURAFINANCIERA
100,00 %

50,00 %

—%
31/03/26 31/12/25 30/12/24

B Financiacion Propia B Financiacion Ajena

Grafico |l
4. CRITERIOS CONTABLES

En la elaboracién de la presente informacién contable correspondiente al 31/03/2026, se han
utilizado las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), adoptadas para su utilizacién
en la Union Europea y aprobadas por los Reglamentos de la Comisién Europea, las interpretaciones
CNIIF y la legislacion mercantil aplicable a las entidades que preparan informacién conforme a las
NIIF-UE.

Las cifras se expresan en miles de euros, salvo indicacién expresa en contrario, las posibles
discrepancias se deben a redondeos.

Las MAR son las medidas que utiliza internamente la direccion y Consejo de Administracién de
Iberpapel Gestidn, S.A. para la toma de decisiones y por tanto consideramos que son importantes
para los usuarios de la informacion financiera para valorar los resultados del Grupo y su situaciéon
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financiera, en el presente informe se recogen las siguientes medidas alternativas de rendimiento
(MAR) no reguladas cuya definicion se detalla a continuacion.

EBITDA AJUSTADO (“Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortization”) es un indicador
que mide el resultado de explotacion de la compaiia antes de deducir los intereses, impuestos,
deterioros, amortizaciones y resultados sobre activos no corrientes. Al prescindir de las magnitudes
financieras, tributarias, deterioros y amortizaciones es utilizado por la Direccién para evaluar los
resultados, permitiendo su comparaciéon con otras compafias del sector.

EBITDA AJUSTADO = Beneficio de Explotacion — Amortizacién — Deterioros — Resultado de la
enajenacion de los activos no corrientes.

Miles de euros 31/03/2026  31/03/2025
Beneficio de Explotacion 2.909 933
Deterioro y resultado por enajenacién del inmovilizado - -
Amortizacion 3.624 3.350
EBITDA ajustado 6.533 4.283

Margen Bruto Operativo, El margen bruto operativo, se calcula como el cociente entre el indicador
EBITDA, definido previamente, y el importe neto de la cifra de negocios obtenido de la cuenta de
resultados consolidada de Grupo Iberpapel.

Margen bruto operativo = EBITDA / Importe neto de la cifra de negocios.

Milesdeeuros L .....31/03/2026 31/03/2025
EBITDA 6.533 4.283
Importe Neto de la cifra de negocios 53.020 65.825
Margen Bruto Operativo % 12,32% 6,51 %

EBIT (“Earnings Before Interest and Taxes) es un indicador que mide el margen de explotacién de la
compaiia antes de deducir los intereses e impuestos, es utilizado por la Direccién para evaluar los
resultados a lo largo del tiempo, permitiendo su comparacion con otras companias del sector. El
EBIT se calcula como el EBITDA, agregando las amortizaciones.

EBIT = EBITDA - Amortizaciones.

Miles de euros 31/03/2026 31/03/2025
EBITDA 6.533 4.283
Amortizacion (3.624) (3.350)
Deterioro y resultado por enajenacién del inmovilizado - -
EBIT 2.909 933

5. INMOVILIZADO

El incremento del inmovilizado material e inmaterial hasta Marzo de 2026 ha sido de 2.050 miles de
euros.
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6. EVOLUCION DE LA ACCION

La accién del Grupo Iberpapel a 31/03/2026 cerr6 a un precio de 19,50€ (31/12/2025: 19,85%), lo que
supone una disminucién del (1,76) % con respecto al valor de cierre del afio anterior. Su valor llegé a
alcanzar un maximo de 21,40€ y un minimo de 19,00€ .Principales datos referidos a la accién:

31/03/2026 2025 2024

“Capital admitido (millones€) 658 658 6,58
N° de acciones (x 1000) 10.964 10.964 10.964
Capitalizacién (millones de €) 213,81 217,64 195,17
Volumen contratado (miles de acciones) 324 1.577 853
Efectivo contratado (millones de €) 6,60 31,40 15,83
Ultimo precio del periodo (€) 19,50 19,85 17,80
Precio maximo del periodo (€) 21,40 (17-Feb) 22,30 (8-May) 20,30 (12-Jun)
_Precio minimo del periodo (£) 19,00 (23-Mar) 17,85 (2-Ene) 17,05 (16-Feb)

Fuente: BME y Bolsa de Madrid (Resumen de actividad de renta variable)
Evolucion comparada de la accién al 31/03/2026

(Base 100 al 31/12/2025)
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El Grupo Iberpapel mantiene la relacién con sus accionistas y sus inversores sobre la base de la
transparencia y del sostenimiento de canales adecuados para que la informacién fluya de manera
permanente y accesible a todos.
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La pagina web (www.iberpapel.es) mantiene de forma permanentemente actualizada toda la
informacién necesaria sobre la compafia y el Grupo, asi como los resultados trimestrales y
semestrales, los hechos relevantes y cualquier otra informacién de interés.

El departamento de Relaciones con Inversores estd abierto a cualquier consulta a través de la propia

pagina web y del correo electrénico atencion.al.accionista@iberpapel.es

7. OTRA INFORMACION RELEVANTE

27/02/2026.- Lasociedad remite informacion financiera del ejercicio 2025.
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