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Ence cumple con su compromiso de aumentar el EBITDA

Recurrente actual Ejecucion completa del plan
4 A 26 M€ de EBITDA recurrente actual 112 M€ de EBITDA con eficiencias
p esperadas ()
y Cash cost 3T14: 356 €/t . ' Cash cost 2016: 320 €/t
H . a
" S Precio neto de celulosa: 439 €/t v’ Precio neto de celulosa: 439 €/t (@)
4 h 44 M€ EBITDA recurrente actual 44 M€ de EBITDA recurrente
v" Produccién: 630 GWh v" Produccién: 630 GWh
g y v Precio pool: 49 €/t v Precio pool: 49 €/t
T— T—
[ ] 120 M€ 156 M€

Una apreciacion del dolar del 5% o aumento del precio de celulosa en 5%
aumentaria el EBITDA en 20 M€, y viceversa ©

(@) tomando de referencia marzo de 2014 (precio de celulosa de 765$/t y 1,385/€, como objetivo previo
) basado en una combinacién de produccién de celulosa de 0,94 Mt tras la ejecucién vs 0,9 Mt de niveles de 3T14
(9 basado en una produccién de 0,9 Mt
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2014 — 2016 Plan de recuperacion de competitividad anunciado
en mayo progresa satisfactoriamente

Actual EBITDA de celulosa recurrente 76 M€
(con cash cost 3T14 real de Navia y Pontevedra)

EBITDA negativo de la planta de celulosa de Huelva

(-40 M€/ano hasta el cierre) 0 M€
Inversiones en eficiencia

e Payback 2 anos 10,2 M€

* Payback 4 aios 3,5 M€

° Reduccidn del cash cost (9 €/t) 8,3 M€

Actual EBITDA de biomasa recurrente tras la 44 M€

contribucion de Mérida 20 MW

EBITDA PROFORMA ENCE 2015 142 M€
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0 Impacto del cierre de Huelva

Impactos de caja Impactos no recurrentes en P&G
* Indemnizaciones por despidos 18,6 M€ * Deterioro de activos industriales 41,8 M€
* Cancelacion de contratos 15,6 M€ * Plantaciones de eucaliptus 45,9 M€
* Devolucion de subvenciones 8,2 M€ * Impactos en caja 42,4 M€
y otros
Total 42,4 M€ Total 130,1 M€

Impacto anualizado positivo de 40 M€ en EBITDA (@)
(comenzando en octubre 2014)

(a) Basado en precio de celulosa neto y costes de fabrica de los 9IM14
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e Inversiones para mejorar la eficiencia en marcha...

Inversiones hechas en Navia y Pontevedra Ahorros anuales esperados por
(M€) y esperadas en 2015 4 afios inversiones (M€)
&~
26,0 payback
2 aios payback 17,3
A
13,7
I 17,2‘ 11,9 7,1
14,3 3,5
11,8
10,7 4,7
1,6 1,3
H , _%.%_ ,
1514 3T'14 4T14 2014 2015 2014 2015 2016
B Pontevedra Navia W 2 afios payback 4 afios payback

(*) 6.8 M€ se contabilizaron en julio

* Ence estima implentar en su totalidad las inversiones de payback 2 ainos durante el
2514, habiéndose reducido las inversiones comprometidas en un 18%
* La estimacion del impacto anual de la compaiia a nivel de EBITDA de 10M€ permanece

en linea (19 €/t)

Wence

ENERGIA & CELULOSA




e La gestion del coste empieza a verse en costes, especialmente en
madera y quimicos

Evolucion del cash cost de Naviay Evolucion de costes quimicos y de madera en
Pontevedra (€/t) Navia y Pontevedra (€/t)

390

356

aT13 1T14 2114 37114 4aT13 1T14 2T14 3T14

B Madera " Quimicos

Se espera continuar reduciendo nuestro cash cost en 2015 con las medidas de
eficiencia

ENERGIA & CELULOSA



0 Las plantas de biomasa aumentan su contribucidn a resultados...

EBITDA anual

e ~\ Huelva 50MW ha mejorado su contribucion al EBITDA
de la compaiiia en 4,7 M€ en el 3T14, en linea con el

objetivo de la compaiiia puesto que este es el primer 20 M€

trimestre que no se incluye el impacto por el uso de

cultivo energético como combustible

septiembre tras la recepcion de la planta; el EBITDA de
septiembre se sitia en 0,7 M€, en linea con el objetivo
de la compaiiia

Mérida 20MW ha contribuido al EBITDA de Ence desde
(e )

4 A La planta de generacion que formaba parte del complejo
de celulosa, se espera comience sus operaciones a
[ 17 M€ ]

finales de noviembre, después de los cambios
requeridos que permitan hacerla funcionar de forma
independiente. El EBITDA anualizado de la planta se
espera superior a 17 M€

La contribucidn del EBITDA anualizado de las plantas
independientes se situa por encima de los 44 M€
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Resultados 3T14

e Los resultados netos recurrentes estan mejorado cada trimestre
debido al plan de eficiencia pese al menor precio de celulosa

Resultados netos recurrentes ( M€)

1T14 2T14 3T14

- 4 | -1

-12

Recuperacion de los precios de celulosa tras el minimo de 724 $/t

La compaiia mantiene una sélida posicion de balance y flujo de caja pese
e al impacto del nuevo marco regulatorio y menor precio de celulosa.

Pese a este entorno negativo tenemos el mejor ratio Deuda Neta/EBITDA

de la industria
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G Desglose de P&G del 3T14

4 1114

2T14 3T14 \
Beneficio neto (14,8)  (33,8) (0,0
M€ Ajuste ventas de electricidad 2013 (debido a 40
58 6 la retroactividad de los cambios regulatorios) !
Provisiones (cancelacion de arrendamientos
123 . ( . 2,8 6,5 (1,1)
de cultivos energéticos)
Deterioro de cultivos energéticos - 19,1 -
187 \ Beneficio Neto recurrente (12,0) (4,2) (1,1)
2 18 0,7
. . ] . 172 . i S e , 0
16 -0 _0’7
Celulosa Energia Forestal Total Ventas Costes EBITDA ajustado  No recurrente EBITDA Amortizacion Provisiones EBIT Intereses e Resultado neto
total impuestos
[}

Huelva

-1 M€
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Descenso del 11% en ventas de celulosa en el 3T14 vs 3T13 debido al menor precio y a caida en volimenes

El EBITDA del 3T14 se sitia en 16 M€, penalizado por la negativa contribucion de la actividad de celulosa de

El beneficio neto del 3T14 (excluyendo impactos no recurrentes debido al cambio regulatorio) se sitia en




°Actividad de celulosa impactada por menores precios de celulosa y
rendimiento operativo de las plantas negativo ...

Ventas de celulosa (000t)  Precio medio de venta (€/t)

@@

Ventas de celulosa(M€)

S

477
434 428 153
132
2 123
320 304 287
T T I T T T 1
3T13 2T14 3T14 3T13 2T14 3T14 3T13 2T14 34

329.411 _l
284.146 296.939 _
234.090

203.636

Produccion
por planta
(toneladas)

230.352

2T14 3T14 3T13 2T14 3T14
Grupo Ence Navia y Pontevedra
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...con aumento en ventas de energia ya que la generacion ha sido
°compensada por el crecimiento de las plantas independientes de

biomasa
agnitudes energéticas

(o Nz
118
58

31
I 113 113

3T13 2T14 3T14 3T13 2T14 3T14
H Ventas electricidad(€M) Ingreso medio electricidad (€/MWh)

@ l Produccidn por planta (MWh)

399.358
362.40
260.343 @ l
136.835
100.465 g1 559
3T13 2T14 3T14 3T13 2T14 3T14

M Celulosa ™ Plantas independientes biomasa
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Precio medio pool (€/MWh)

2
> a8 48 a9
40
26 I I I

1T14 2T14 3T14 Fut Oct-Dic Fut 2015 Estimacion
regulatoria

ﬁ La produccidon en las plantas se hh
reducido vs 3T13 debido a la baja
produccion de celulosa

v Las ventas de energia se han
incrementado gracias a la
contribucion de las plantas

independientes de biomasa y a la
\ positiva evolucion del precio del pooy




aLas medidas de eficiencia estan reflejandose en el cash cost del
3T14 de Navia y Pontevedra

557
514 401
470
390
377
J I i ]
4113 1T14 2T14 (%) 3T14

® Navia y Pontevedra Huelva

-

\_

v El cash cost del 3T14 esta mostrando una mejora principalmente en madera, quimicos
y costes fijos

v Las mejoras del 4T14 seran compensadas por la huelga de 4 dias de octubre, durante la
negociacion del cierre de Huelva

~N

(*) ajustado por 6€/t en Pontevedra y Navia por el efecto de la huelga en Pontevedra y problemas en el arranque de Navia; y 10€/t en Huelva por le efecto de la huelga
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a Estabilizacion de precios de celulosa en el entorno de 730 S/t...

Evolucidn del precio de celulosa Estimacion de precios de analistas
S/t [ €/t (S/t)
814 %307
789 794 770 768 897
751 227 900 -
850 -
812
597 523 597 <67 o1 400 794
548 547 m— 739 m— 73
750 - 787 738
. 733 I 736
700 - 729
650 1 690 692
600 . . . .
2013 2014 2015 2016
Dispersion — Media
r T T T T T T Fuente: precios en $/t CIF Norte Europa; contribuyentes: Hawkins, RiSI, Terra Chioice, Valoise Vision
1713 2113 3113 4113 1T14 2114 3114
Fuente: Ence; Foex
. . . 4.200 - Demanda global mensual (‘000 t
Los precios se han situado en media en los 9M14 en 749S$/t g ( )
gracias a: 4.000 -
Vi
v"Inventario de consumidores en minimos histéricos (18 dias) 3.800 -
v Diferencial entre fibra larga y corta en niveles maximos 2,600 ,
v" Fortaleza de la demanda china (+4% en 9M14)
3.400 -
Aunque se haya visto una tendencia a la baja durante el 1514, los
precios han marcado el minimo de 7245/t en septiembre con el 3.200 +
anuncio de aumento de precio a 7505/t para octubre mostrando 3.000 e
una recuperacién en el ultimo mes hasta 730$/t ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

Fuente: PPPC 2012 2013 =—2014
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a gue se espera mejora en 2015 con el bajo crecimiento de
oferta

Demanda china

v La nueva capacidad esperada de Eldorado (1,5Mt),
Maranhao (1,5 Mt), Montes del Plata (1,3 Mt) y Oji (0,4
Mt) han presionado a la baja los precios de celulosa en

9M14 si bien el impacto total de la capacidad de Montes 11,6

del Plata se retrasara hasta 2015. Sin embargo, sera 10,5
compensada por el aumento esperado de demanda de 8,5

2,5-3% en linea con el promedio de los ultimos cuatro

anos
v"  Fortaleza de la demanda china aumentando +13% CAGR
los ultimos 5 anos (1,38 Mt de nueva demanda anual),

equivalente a nueva planta por afio

2008 2009 2010 2011 2012 2013

2,5 ~ . Fuente: PPPC; datos en millones de toneladas
Nueva capacidad esperada (Mt)
20 APP Sumatra Crecimiento de demanda y capacidad en 2010-2013
] 2,9
Eldorado Maranhao
Montes .
1,5 - del Plata Guaiba Il Kiabi 2,2
apbin
1,7 15
i 1,2 11 1,2
1,0 , 09
) 0,6 0,5
B O
0.0 } I } } 2010 2011 2012 2013 Media

2012 2013 2014 2015 2016 2017 Demanda W Capacidad

Source: Hawkins Wright (Jul-14) estimates; data in million tons Fuente: PPPC; Hawkins Wright (Dic-13) estimaciiones; datos en millones de toneladas
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e Sdlida situacion financiera sin vencimientos de deuda relevantes
en el corto plazo

0,1 3,5 Evolucion del flujo de caja (M€)
3,5
18
12,9
8,6
EBITDA3T14  Variacion circulante Inversion de Otros Flujo de cajade las Inversiones de Intereses Flujo de caja de las
mantenimiento operaciones sin eficiencia operaciones
apalancar apalancado
Deuda neta c'orporatlva (M€) y . Imp.acto en eI'ratio Posicion de liquidez (M€) %
Deuda neta corporativa sobre EBITDA ajustado debido a la caida en
(12m) EBITDA después del
3,0x cambio regulatorio
8
0,6x 199
101
) T 1 r T T T 1
3713 3T14 Caja In-versi(-Jnes RCF Liquidez
financieras  sin disponer
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Ence: compania de 120 M€ de EBITDA con bajo nivel de

apalancamiento
Recurrente actual Ejecucion completa del plan
4 A 26 M€ de EBITDA recurrente actual 112 M€ de EBITDA con eficiencias
p esperadas ()
y Cash cost 3T14: 356 €/t . ' Cash cost 2016: 320 €/t
H . a
" S Precio neto de celulosa: 439 €/t v’ Precio neto de celulosa: 439 €/t (@)
4 h 44 M€ EBITDA recurrente actual 44 M€ de EBITDA recurrente
v" Produccién: 630 GWh v" Produccién: 630 GWh
g y v Precio pool: 49 €/t v Precio pool: 49 €/t
T— T—
[ ] 120 M€ 156 M€

Una apreciacion del dolar del 5% o aumento del precio de celulosa en 5%
aumentaria el EBITDA en 20 M€, y viceversa ©

(@) tomando de referencia marzo de 2014 (precio de celulosa de 765$/t y 1,385/€, como objetivo previo
) basado en una combinacién de produccién de celulosa de 0,94 Mt tras la ejecucién vs 0,9 Mt de niveles de 3T14
(9 basado en una produccién de 0,9 Mt
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Se ha alcanzado un acuerdo con el comité de empresa para el
cierre de las actividades de celulosa y cogeneracion de Huelva

v El acuerdo ha sido aprobado por los trabajadores de Huelva y de la sede,
minimizando riesgos legales en el futuro

v Como resultado:
v’ 223 empleados han abandonado la compaiiia

v 40 empleados permaneceran en Huelva, donde la compafiia mantiene
la planta de biomasa, con una reduccion del 50% en salarios

v' 37 empleados seran recolocados en las plantas de biomasa,
sustituyendo a empresas subcontratadas, con una reduccion del 50%
en salarios

v’ La cantidad esperada para las indemnizaciones es de 18,6 M€
v El acuerdo se implementé en su totalidad en octubre
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Los gastos de caja de la reestructuracion de Huelva se estiman
en 42 M€, con ahorros superiores a 30 M€

Riesgo  Diferenciaa Impacto en

datos en M€ . . . .
maximo  provisionar caja

Instalaciones industriales 83,3 41,6 0,0
Reembolso de subvenciones 3,3 1,5 7,0
Existencias 53 53 0,0
Suelo y Vuelo forestal 46,5 46,5 0,6
Indemnizaciones y otros con el personal 18,6 18,6 18,6
Obligaciones contractuales 24,4 15,6 15,6
Otros conceptos de Ingresos/Gastos 0,5 0,9 0,6
Total impacto 181,9 130,1 42,4

v" Impacto en P&G de la reestructuracion de Huelva contabilizada en el 3T14 asciende a 130 M€...

v' ... con limitada salida de caja a 42 M€

(*)1a compaiiia esta haciendo el anilisis técnico para obtener el valor de mercado de los activos industriales
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Disclaimer

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

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

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

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

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