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Aviso Legal yence

ENERGIA & CELULOSA

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

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

expresa o implicita en dichas manifestaciones relativas a previsiones futuras.

Las citadas manifestaciones relativas a previsiones futuras estan basadas en numerosas asunciones en relacién con la estrategia de negocio presente y futura de
Ence y el entorno en el que Ence espera encontrarse en el futuro. Hay una serie de factores relevantes que podrian hacer que la situacion y resultados de Ence
difiriesen sustancialmente de los que se recogen en las manifestaciones relativas a previsiones futuras, entre los que se encuentran la 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 obligacién alguna de
actualizar o revisar ninguna de dichas manifestaciones, ninguna de las expectativas de Ence, ningun cambio de condiciones o circunstancias en las que las referidas
manifestaciones se basen, ni ninguna otra informacion o datos incluidos en esta presentacion.

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

Este documento no constituye una oferta o invitacion para adquirir o suscribir acciones, de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23
de octubre, por el que se aprueba el texto refundido 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 aprobacion en ninguna
otra jurisdiccion.
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Ence de un vistazo
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ENERGIA & CELULOSA

Lider europeo en produccion de celulosa de eucalipto, con 1,2 Mn Tn de capacidad y mayor
productor espafol de energia renovable con biomasa agroforestal, con 316 MW de capacidad

Crecimiento de la demanda de celulosa impulsado por el aumento del nivel de vida en los paises
emergentes

Firme posicion competitiva en Europa: instalaciones muy eficientes, servicio just in time y oferta
diferenciada

Ingresos recurrentes en el negocio de Energia Renovable, garantizados por una regulacion estable y la
experiencia demostrada de Ence

Excelencia en sostenibilidad: operaciones seguras y ecoeficientes, productos sostenibles, relaciones con
las comunidades locales y desarrollo rural

Fuerte capacidad de generacion de caja

Plan Estratégico 2019-2023 centrado en crecimiento, diversificacion, excelencia medioambiental y
disciplina financiera

Inversiones de crecimiento por etapas y sujetas a nuestra disciplina financiera

Politica de dividendos con un payout del 50%




Ence cuenta con una base accionarial estable
Y un fuerte gobierno corporativo

Estructura Accionarial

A diciembre de 2019

D. Juan Luis Arregui
D. Jose Ignacio Comenge
D. Victor Urrutia

1,3% Autocartera

56,5% Free Float
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Consejo de Administracion

Presidenta Presidente
del Comité del Comité de
de Auditoria Sostenibilidad
Presidente de la & _ * *
Comisién Isabel Amaia Irene Rosa Maria Javier José Guillermo
de Nombramientos y Tocino  Gorostiza Herndndez ~ Garcia Echenique Zubia
Retribuciones
& Consejeros independientes *
José Carlos o Consejeros externos dominicales Ignacio
del Alamo Otr nseier torn de Colmenares
Conseiera ® 0S consejeros externos Presidente y
coordsinjador Consejero
Delegado
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Juan Luis  Gorka Oscar  José Ignacio  Victor Fernando
AITegul  Arregui Arregui  Comenge Urrutia  Abril-Martorell
Presidente
Honorario

Juan Luis Arregui, Presidente de Honor, es fundador de Gamesa y ex-Vicepresidente de Iberdrola




Ence son dos negocios: Celulosa y Energia Renovable
nence

Financieramente y operacionalmente independientes y complementarios
Negocio de 59%\\ 41% Negocio de
Celulosa EBITDAY \esmal Energia Renovable

Mayor operador de biomasa en Espafia con
316 MW de capacidad instalada en energia
renovable para enero 2020 y una cartera de
proyectos de 405 MW con acceso a la red

Productor lider europeo con 1,2 Mn de
toneladas de capacidad instalada '\

Navia: 685,000 t

Pontevedra: 515,000 t
Negocio de Energia Renovable
regulado, proporciona estabilidad y alta
visibilidad a los ingresos

Negocio de Celulosa ciclico,
dependiente del precio global de la
celulosa en dolares

Basado en la de experiencia de gestion de

Basado en la de experiencia de gestion de e _
suministro de biomasa forestal de Ence

suministro de madera de Ence

Financiacion a largo plazo sin Financiacion a largo plazo'y
amplia liquidez

covenants y amplia liquidez

Deuda Neta/EBITDA limitado a 4,5x

Deuda Neta/EBITDA objetivo por

debajo de 2,5x
Ambos negocios son

financiados y reportados
independientemente )

Ence 2019
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Negocio de
« Celulosa




Industria quimica del mercado de celulosa |
64 millones de toneladas en 2019 @ence

 ——————

TACC
2008 — 2018 422 Mnt 435 Mnt
6,37 (N 19 Mnt
Eﬂ:ﬂgf y Fibra reciclada
B 2.9%
. y no maderera
173 Mnt 558 Mt
Mercado de Celulosa
— Especialidades Mecanica
1,6% 94 Mnt
n 28 Mnt
iz Integrado
Impresion y
-1 .89 . 85 Mnt
1.8% escritura Fibra larga y otros
97 Mnt
Consumo total de Origen Proceso de la Integrado vs. Tipo de
papel y cartén de la fibra celulosa mercado celulosa

Fuente: RISI - Enero 2020; PPPC G-100 Dic 2019

Ence es el mayor productor europeo de celulosa de fibra corta con 1,2 Mn de toneladas de
capacidad instalada, compitiendo en el mercado global de la celulosa




El tisu y los productos higiénicos son los segmentos gue mas crecen Nence

Representan cerca del 50% de la demanda de celulosa
Consumo per-capita de papel tisu Crecimiento anual de la demanda de papel tisu 3.3%
Kg/afio ‘000 t CAGR
2009-19

@ de la poblacién mundial  87%

.\
N\
972
1.121
766
1.133
922
1.370
1.301
1.197
836
1.016

578

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: RISI Fuente: PPPC

Impulsado por el crecimiento urbano y el incremento del nivel de vida en paises emergentes
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Celulosa de fibra corta vs. fibra larga
La celulosa de eucalipto es mas barata de producir y adecuada para el tisu éence

ENERGIA & CELULOSA

Celulosa de Fibra Corta Materiales Celulosa de Fibra Larga
(BHKP) Sustitutivos (BSKP)

| % > 3 |
— WL —
\(/ A 41

La mayoria de la celulosa de fibra corta proviene de
madera de eucalipto

Més adecuado para productos de papel con alta
suavidad, opacidad y uniformidad (ej. tisu)

GLOBULUS IBERICO

La mayoria de la celulosa de fibra larga proviene de
madera de coniferas

Mas adecuado para papel, que requiera mayor
durabilidad y resistencia (ej. impresion y escritura)

PINO NORDICO

= Rendimiento forestal: 12 - 18 m3/ ha/ afio = Rendimiento forestal: 2 - 4 m3/ ha/ afo
= (Rtlclc;_de_ cose.cr(;a: 1? | 1256an(:))’s0 . . Diferencia media = CRich(;_de_ cose_c:Ia: 5(? | 740861ngs2 . o
= endimiento industrial: 2,6 - 3,0 m3/ ton celulosa = endimiento industrial: 4.8 - 5.2 m3 / ton celulosa
a largo plazo
100 $/t

$ ' Bajo coste de produccion <€ > S - Alto coste de produccion

El eucalipto sélo crece bajo condiciones climaticas muy especificas, generalmente en regiones subtropicales calidas.
Las coniferas se adaptan mejor y son mas abundantes en climas frios.

w



El Eucalipto solo crece bajo condiciones climaticas especificas & N
La peninsula ibérica entre las localizaciones de produccion mas eficientes ence

ENERGIA & CELULOSA

e

Curva de Cash Cost Global de Celulosa de Mercado por geografia (CIF Europa)
US$ / t
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[ Fibra Corta (BHKP) Resto Britanica
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* Brasil sélo incluye el coste del aprovechamiento y transporte de la madera, junto con las compras de madera de terceros. En términos comparables, el cash cost de Brasil seria ¢. 50 US$/t mayor.

Fuente: “Outlook for Market Pulp report December 2019”. Hawkins Wright
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Liderando el crecimiento de la demanda de celulosa en el mercado mundial Qence

ENERGIA & CELULOSA

@ Mayor crecimiento de la demanda de celulosa de eucalipto

L

Evolucion de la demanda total de celulosa Evolucion de la demanda de celulosa de fibra corta
Ultimos 10 afios Ultimos 10 afios
Mn toneladas Mn toneladas

+2,7% TACC

60

50

40

30

20 Fibra Larga (BSKP):
(0) .
10 +2,1% TACC Otros fibra corta (BHKP):
1,4% TACC
0 otros . -2.4% TACC
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Fuente: PPPC G-100 Fuente: PPPC G-100

La celulosa de eucalipto, mas eficiente y adecuada, estd ganando cuota de mercado frente a otras celulosas, tanto
de fibra larga como corta, con un aumento de la demanda de 10 Mn de toneladas en los ultimos 10 afios

e



Mercado global de celulosa ajustado
La demanda global alcanzo el 90% de la capacidad en 2019 éence

América del ﬂ . | ——
N‘é‘r‘t“e\ \

\
Demanda Oferta

!. ? E . y uw 3
kY Demanda Oferta/,»“"

Demanda Oferta

Resto del
Amerlqgﬁg_gl Sur Mundo
26
A x
3 ’s [ 4 |
8 7
=5 Demanda Oferta

Mn Toneladas
Demanda Oferta

B Celulosa fibra larga (BSKP)
B Celulosa fibra corta (BHKP)

Fuente: PPPC G-100; RISI

China, Europa y América del Norte son importadores netos de celulosa de fibra corta (BHKP)
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Oferta de mercado concentrada, con altas barreras de entrada
Proximos aumentos de capacidad en manos de participantes establecidos Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Cuota de mercado mundial Cuota de mercado mundial
Fibra larga (BSKP) Fibra corta (BHKP)

Resto: 33% .
- Metsa: 8%

Mercer: 6%

International Paper: 12%

Resto: 21% Suzano: 29%

Koch Ind.: 8%

Altri: 3%

Ence: 3% -

Klabin: 3%

Cenibra: 3% '

El Dorado: 4% CMPC: 8%
UPM: 5% April: 8%
Arauco: 6% APP: 7%

Stora Enso: 4%
Domtar: 6%

Mim: 5% '." Arauco: 6%

Paper Excellence: 5% Sodra: 6%

Fuente: RISI 2018 Fuente: RISI 2018

Los 10 principales productores de celulosa de fibra
larga representan el

67%

de la cuota de mercado mundial de BSKP

Los 10 principales productores de celulosa de fibra corta
representan el

716%

de la cuota de mercado mundial de BHKP
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No se esperan grandes incrementos de capacidad hasta el 2S 2021

Tlempo minimo de 3 afnos para la construccion de nuevos proyectos é%ﬁ&%
Incremento Anual Esperado de Oferta y Demanda en el mercado global de celulosa
Mn t'
2021 2019-21 2022 2019-22 2023 2019-23 2024 2019-24
CRECIMIENTO ANUAL ESTIMADO DE LA DEMANDA DE CELULOSA 1,5 1,5 3,0 1,5 45 1,5 6,0 1,5 7,5
AUMENTO ESTIMADO ANUAL DE LA OFERTA DE CELULOSA 0,1 0,7 -0,6 0,9 0,3 0,6 0,9 0,9 0,0
SUZANO (SALES RECOVERY) 09 09 09 09 09
SUZANO (ARACRUZ) 0,3 03 03 03
ARAUCO (VALDIVIA) 04 -04 -0,4 -04 0,4
ARAUCO (HORCONES) 0,3 03 0,9 1,2 1,2 1,2
UPM (PASO DE LOS TOROS) 0,5 05 1,5 20 20
APP (OKI) -0,2 0,2 0,0 00 00 0,0
APRIL (KERINCI) -0,1 0,2 -0,3 0,2 -0,5 0,2 -0,7 0,2 -0,9
APRIL (RIZHAOQ) -0,1 0,2 -0,3 0,2 -0,5 0,2 -0,7 0,2 -0,9
ILIM (BRATSK) 02 02 02 02 0,2
ENCE (NAVIA & PONTEVEDRA) 01 0,1 0,1 01 0,1
MONDI (RUZOMBEROK) 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
ILIM GROUP (UST-ILIMSK) BSKP 0,1 0,1 01 0,1
SCA (OSTRAND) BSKP 02 02 02 0,2 02
STORA (ENOCELL) BSKP -0,1 0,2 -0,3 -0,3 -0,3 0,3
CIERRES ANUALES DE CAPACIDAD INESPERADOS Y NO COMPETITIVA -0,5 -0,5 -1,0 -0,5 -1,5 0,5 -2,0 -0,5 -2,5

EXCEDENTE / DEFICIT

Fuente: estimaciones ENCE

1. Las estimaciones corresponden al crecimiento esperado de la oferta y demanda de la celulosa de mercado para los productores de papel. Excluye por lo tanto, la produccion de celulosa integrada y otros tipos de celulosa como el “Dissolving Pulp” o “Fluff’

e — =
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Acceso a plantaciones

de eucalipto cercanas a

nuestras biofabricas de
Celulosa

Es mas barato producir
celulosa con eucalipto
que con fibralarga

El 80% de los productos de
fibra larga pueden

_ producirse con celulosa de

eucalipto

El Eucalipto crece tinicamente bajo

condlcwmes climaticas muy
especificas

/" Diversificacion a pino E‘q\uipo técnico dedicado a

la transformacion del uso

Cadena de suministro Gnica . de la celulosa

©

N
TCF

Celulosa de alta
calidad
y oferta diferenciada

Totalmente libre de cloro

7 Productos no-
geneéricos,
dificiles de replicar, con
celulosa estandar

Ventajas competitivas de Ence en el negocio de celulosa
Servicio JIT y oferta diferenciada a clientes europeos

wence

ENERGIA & CELULOSA

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




Distribucion de los ingresos de Ence
Centrado en el mercado europeo y en los segmentos con mayor crecimiento

wence

ENERGIA & CELULOSA

Distribucién de ingresos
por producto final

31% Especialidades

8% P&W

3% Embalajes

gy

El segmento de papel tisu y de especialidades son el principal
uso final dado a la fibra comercializada por Ence

89%

de los ingresos por ventas de celulosa

58% Tisu

Fuente: Ence 2019

Distribucién de ingresos
por mercados geograficos

18% Otros

20% Alemania

6% Otros Europa del Este

11% Otros Europa Occidental

19% Iberia
9% Polonia 0 I

ab

6% ltalia 10% Francia

Europa es el principal destino de la celulosa producida por Ence

82%

de los ingresos por ventas de celulosa




Precios de la celulosa tocando suelo

Desde su minimo de los ultimos 10 anos alcanzado en 4T19 éence
Precio Neto BHKP China Consenso Precios BHKP Europa y China (Marzo 20)
$it S/t

Precio Neto Medio
HW China ult. 10

| i i [ [ E
800 afios 1037 Precio neto (China) Precio bruto (Europa)
700 640 5/t 1000
909
600
900 862 530 848

200 Precio Neto 800 760

China 707
300 (17/03/2020) 700 635 660

463 $/t 602 598
200 600 568
100 500 486

: i
T S O 400 o

& & E ¢ E F E S 2017 2018 2019 2020e  2021e  2022e  2023e

Fuente: FOEX Source: RISI, Hawkins Wright, Brian McClay

Las expectativas de una desaceleracion econdmica global, acentuadas por el

aumento de las tensiones comerciales entre China y Estados Unidos, provocaron Precios BHKP a 17/03/2020: 463 $/t, Netos (China); 680 $/t Brutos (Europa)
un repentino proceso de reduccion de inventarios en la industria papelera en 4T18

y 1T19 tras la aparente sobrecompra de trimestres anteriores, que resulté en una

brusca caida de la demanda de celulosa y en un incremento de los inventarios por

parte de los productores de celulosa.

e



Plan de inversiones por etapas
Sujeto a nuestra disciplina financiera éence

ENERGIA & CELULOSA

Plan de inversiones por etapas con 4 proyectos independientes Reduccion gradual del cash cost (BHKP)
€ Mn €/t
Ejecutadas Inversiones pendientes
:— —————— Nueva linea swingen Navia - ----- ! 372
I ! 370
: Produccion :
: flexible 1
i | 367
40-50Mn € | 450 Mn € |
30 Mn € 75 Mn € Adaptacién de 120.000t ! o I 365
20,000t expansion en 80,000 t expansion en para la produccion de : Hasta 200.000 t de Hasta 340.000t de
Pontevedra Navia productos higiénicos ! celulosa para celulosa de fibra |
absorbentes en Navia ! viscosa corta (BHKP) !
Fechainicio (Fluff) " !
) o W o Jp o W» o !
Marzo 2019 4Q 2019 L i
2020 2021 2022 2023
Las expansiones de capacidad en , o ) )
Navia (80.000t) y Pontevedra (20.000t) El Consejo ha decidido retrasar las inversiones del Plan
han sido ejecutadas en 2019 Estratégico en el Negocio de Celulosa con el fin de cumplir Lanzamiento del programa de optimizacion de costes
con los limites de apalancamiento establecidos. con el fin de asegurar que se alcanzan los objetivos
anuales de cash cost del Plan Estratégico
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Situacion legal de la biofabrica de Pontevedra

Primera sentencia de la Audiencia Nacional esperada en los préximos meses éence
En enero de 20:"6 la Direcc_if’n General de = Laconcesion original de 1958 de la biofabrica fue prorrogada mediante Resolucion el 20 de enero de 2016 por un plazo de 60 afios
Costas concedio la extension de la concesion (desde el 8 de noviembre de 2013) en aplicacion de (i) la Ley 2/2013 de proteccidn y uso sostenible del litoral y de modificacién de la
de Pontevedra hasta 2073 Ley 22/1988 de Costas y (i) Real Decreto 876/2014 del Reglamento General de Costas.

Esperamos un primera sentencia de la o . : o .
L. . . . 3 procesos judiciales iniciados a instancia del Concello de Pontevedra y de dos organizaciones ecologistas, en los que se recurre la
Audiencia Nacional en los proximos meses Resolucién de 20 de enero de 2016 de prérroga de la concesion de Ence en Pontevedra ante la Sala de lo Contencioso Administrativo de la

Audiencia Nacional.

El proceso legal se podrian prolongar hasta 4 El 8 de marzo de 2019, la Direccién General de Costas presenté escrito de allanamiento en los tres procesos judiciales, a pesar de haber
anos, incluyendo los recursos que se mantenido a lo largo de estos procesos que la prorroga de la concesion de 20 de enero de 2016 esta perfectamente ajustada a Derecho.

formulen ante las mas altas instancias El 10 de abril, la Audiencia Nacional dictd resolucién judicial otorgando a Ence plazo para que formalice sus contestaciones a las demandas

judiciales interpuestas.
=  El proceso judicial se encuentra en su ultima fase. Se espera una primera sentencia en los proximos meses.

Las inversiones realizadas o comprometidas desde la prérroga de la concesion en el periodo 2016 — 2019 ascienden a cerca de 130 Mn €.

= Enelimprobable caso de que se produjese el cese de actividad de la biofabrica, la salida de caja estimada seria de 74 Mn € (43 Mn €
corresponderian a los gastos de desmantelacion, 15 Mn € al coste del expediente de regulacién de empleo de extincién total y 16 Mn € a la
cancelacion de contratos existentes)

Las inversiones desde la prorroga de la
concesion en 2016 ascienden a 130 Mn €

Ante esta incertidumbre el Consejo ha = Lainversién de 250 Mn € inicialmente prevista para ampliar la capacidad de la biofabrica de Pontevedra se destinaran ahora a la de Navia,
decidido concentrar las inversiones del Plan para duplicar el tamafio de la nueva linea swing hasta 200.000 toneladas de celulosa para viscosa o, alternativamente, 340.000 toneladas

Estratégico en la biofabrica de Navia de celulosa de fibra corta (BHKP).

e
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Activos actuales y nuevas plantas de biomasa
316 MW de capacidad instalada gence

ENERGIA & CELULOSA

Cartera Plantas de Generacion

Plantas de biomasa

170 MW

@ Nuevas plantas de biomasa
con arranque en 1T 2020

96MW
MERIDA
20 MW Planta termosolar
50 MW
=
HUELVA
CIUDAD REAL
HUELVA CIUDAD REAL
50 MW 50 MW
HUELVA CIUDAD REAL
41 MW 16 MW

16 MW

CORDOBA
v 27 MW

21




[@ Sentando las bases para el crecimiento futuro

ANDALUCIA
240 MW

&
~CIUDAD REAL
25 MW

CIUDAD REAL
50 MW

ANDALUCIA
90 MW

Proyectos en renovables: 405 MW con acceso a lared y localizaciones

«wence

ENERGIA & CELULOSA

Cartera de

proyectos

240 MW en FV
v

v

v

Acceso a la red asegurado
Localizaciones de alta
irradiacion aseguradas
Autorizaciones

140 MW en Biomasa

AN

© =

v
v

Acceso a la red asegurado
Localizaciones aseguradas

A la espera del Plan de
Energias Renovables espafiol
y europeo

MW en Hibridacion

Acceso a la red asegurado
Localizaciones aseguradas
A la espera del Plan de
Energias Renovables
espafol y europeo

ROE

Objetivo

9,4%

8,4%




Las nuevas plantas de biomasa son mas eficientes
Por flexibilidad del combustible, mayor factor de eficiencia y dilucion de costes éence

p iz : e €/MWh
Ubicacion de la Capacidad S Capex” Tecnologia Factor de Flexibilidad
central de MW requlatoria Construccion dela Eficiencia del
Biomasa 9 Mn €/ MW caldera combustible Precio de venta neto _
Huelva 41 2025 Lecho fluido 26% Limitado
Biomasa
Ciudad Real 16 2027 p‘i"g:r'ﬁﬁga 249% Rigido Costes variables -
% = vibrante
<SS
% 2 Biomasa
D o Jaén 16 2027 FUNERZECE | Gron Rigido Costes fijos
L I&J + parrilla .
8 @) vibrante
< X
= LW .. -
<Z( E Cérdoba 14 2031 Piston rejilla 26% Rigido
= < Margen operativo -
Huelva 50 2037 2,6 Lecho fluido 30% Limitado
Mérida 20 2039 3.3 VFi’srra“r']'f‘e 329% Flexible RI ‘
Parrilla Flexibilidad
o) 0,
2 |<£ Huelva 46 2045 vibrante 35% total
ﬁ <Z( 2,2 170 MW plantas de . Nuevas plantas de
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Plan Director Sostenibilidad 2019 - 2023
Aspectos destacados 2019
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ENERGIA & CELULOSA

Certificacion
“Residuo 0”

Proyectos de ampliacién y
construccion de nuevas plantas
culminados sin accidentes graves

Operaciones
Segurasy

g 99,3%

“ valorizacién
residuos

@

Ecoeficientes

Gestion
Agroforestal
Sostenible

Producto
Sostenible

o Compromiso
W con las

Comunidades

Personas y S

Valores @

/ \

@ Buen Gobierno @
;N

Superficie patrimonial certificada FSC®
Cddigo de licencia FSC-C099970 /PEFC

Entradas de madera certificada FSC®
Cddigo de licencia FSC-C081854 /PEFC

85%
82%

Desarrollo de productos sostenibles con menor
huella ambiental y con potencial de sustitucion de
plasticos

Plan Social Pontevedra y otras
inversiones en la comunidad

+3,2M€

Incremento de mujeres en
plantilla

117%
0%

Brecha salarial

Comision especifica de sostenibilidad en el
Consejo

Compliance Penal certificado
UNE —-19601:2017

25%

122,2%

69% Madera comprada a

pequefios suministradores
Implantacion del Decalogo de la sostenibilidad de la
biomasa como combustible

Ecoetiqueta Europea de materia prima para
la celulosa de Navia y Pontevedra

Cercania a las comunidades: las plantas
recibieron casi 600 visitas organizadas de vecinos
y grupos de interés

2 6 4 Horas de formacion por

) empleado
Incremento respecto al afio
anterior

Retribucidn
variable a largo
plazo vinculada a
objetivos ASG

Presencia de

T 22% mujeres en el

Consejo vs. 2017
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Resumen Resultados
« 2019




Resultados 2019

Menores precios de la celulosa, Coberturas FX e Inversiones del Plan Estrategico

EBITDA Celulosa (Mn €)

-69,4%

246

75

2018 2019

Reducciéon del 69,4% del EBITDA de Celulosa:

= 42% corresponde a los menores precios de venta
de la celulosa y mayores descuentos comerciales

= 14% proviene del efecto negativo de la liquidacion
de coberturas

= 14% debido a menores volimenes y mayores
costes relacionados a las ampliaciones de
capacidad

EBITDA Energia Renovable (Mn €)

45

2018 2019

Mejora del 14,5% del EBITDA de renovables:

Crecimiento del EBITDA gracias a la contribucion de
la nueva planta termosolar parcialmente
compensados por:

= Paradas excepcionales para las repotenciaciones
ejecutadas en 3 plantas en 2019

= Mayores costes de la biomasa y menor precio
medio del pool

wence

ENERGIA & CELULOSA

Beneficio Neto Grupo (Mn €)

-92,9%

129

9

I
2018 2019
® Energia renovable  m Celulosa

Reduccién del 92,9% del Beneficio Neto

» Primer dividendo a cuenta de 0,051 €/acc. pagado
en septiembre

= No procede el pago de un dividendo
complementario con cargo a 2019, en base a
nuestra politica de payout del 50%.
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Inversiones del Plan Estratégico de 263 Mn€ en 2019

Mayor capacidad en celulosa (+100.000 t) y dos nuevas plantas de biomasa (96 MW)

FCF Normalizado® (Mn €)

WT

200

137

2018 2019

= Energia Renovable m Celulosa

Flujo de Caja Libre Normalizado de 137 Mn€

Menor EBITDA vs. 2018 parcialmente compensado por:

1.

Reduccion del capital circulante

Menores pagos financieros, gracias a la refinanciacion
del negocio de Celulosa en 2018

Menores impuestos

FCL antes de inversiones del Plan Estratégico, desinversiones y pago de dividendo

Capex de crecimiento (Mn €)

-

291

263

2018 2019

= Energia Renovable m Celulosa

Inversiones del Plan Estratégico de 263 Mn€:

141 Mn€ en el negocio de Celulosa que incluyen la
ampliacion de capacidad 100k t y mejoras en
sostenibilidad

122 Mn€ en el negocio de Energia Renovable que
incluyen las dos nuevas plantas con capacidad
conjunta de 96 MW y mejoras en sostenibilidad

Deuda neta (Mn €)

D

513
305
2018 2019

= Energia Renovable m Celulosa

Incremento de 208 Mn€ de la Deuda Neta,

incluyendo:
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ENERGIA & CELULOSA

Impacto NIIF16
€52,3 Mn

NIIF16
Celulosa
43,7

NIIF16 Energia
Renovable

8,6

= 52 Mn€ por el efecto de la aplicacion de la norma

IFRS 16

= Pago de dividendos por 26 Mn€
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Negocio de Celulosa
Menores precios de la celulosa, coberturas y ampliaciones de capacidad Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Precio Neto Medio Celulosa (€/t) Volumen de ventas (t)

-

947.466 910.499

EBITDA se reduce a 75 Mn €:

= 42% de la caida es atribuible a los menores
precios de venta, consecuencia de la
evolucion del PIX y los mayores descuentos
2018 2019 2018 2019 comerciales

Cash Cost Medio (€/t) EBITDA (Mn €) » 14% por el impacto negativo de las
liquidaciones de tipo de cambio

-69,4% ,
i » 149% por los menores volumenes y los costes
relacionados con las ampliaciones de

capacidad

377 397

2018 2019 2018 2019
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Programa de coberturas de tipo de cambio

Para mitigar la volatilidad en el negocio de Celulosa &!%ﬁﬂ&g
Evolucion Tipo de Cambio Dodlar/Euro Coberturas actuales
1,4 -
1T 2020: 79% ingresos
1,35 1 = Media techo: $ 1,23 €
»= Media suelo: $ 1,16 €
1,3 -
2T 2020: 82% ingresos
1,25 - »= Media techo: $ 1,20 €
. @ » Media suelo: $ 1,16 €
' T—— 3T 2020: 76% ingresos
1,15 - * Media techo: $ 1,20 €
T = Media suelo: $ 1,14 €
1,1 -
w 4T 2020: 57% ingresos
1,05 - * Mediatecho: $1,19 €
* Media suelo: $ 1,13 €
1

31-12-12 31-12-13 31-12-14 31-12-15 31-12-16 31-12-17 31-12-18 31-12-19 31-12-20

Ence ha asegurado un techo medio de $1,21/€ y un suelo medio de $1,15/€ para el 74% de su exposicion al dolar hasta diciembre de 2020

Asumiendo un tipo de cambio de 1,10 $/€ durante 2020, el impacto anual de las coberturas seria de 15 Mn €

=



Negocio de Celulosa

Financiacion a largo plazo sin limites de apalancamiento y amplia liquidez Q!ence
ENERGIA & CELULOSA
Apalancamiento a 31 de diciembre de 2019 (Mn €) Calendario de vencimientos (Mn €)
.............................................................. 227,5
Apalanﬁmienm: Bono Convertible, 151 Mn € 1 11
— X
"""""""""""""""""" B Préstamos bilaterales, 217 Mn €
Impacto ‘
NIIF16 1058 N\ Pasivo Financiero NIIF16, 44 Mn €

I Linea de crédito sostenible completamente
disponible, 70 Mn €

102,6
150,5 N\
53,5
19,0 3
8,8
21 16 52,2
Deuda bruta Caja Deuda neta

2020 2021 2022 2023 2024<

Apalancamiento de 4,1x Deuda Neta / EBITDA LTM en el negocio de Celulosa a finales de diciembre de 2019

La aplicacion de la NIIF 16 sobre arrendamientos (desde el 1 de enero) ha supuesto el reconocimiento de un pasivo financiero de 43,7 Mn € en el negocio de Celulosa

1. 151 Mn € del Bono Convertible contabilizados como deuda bruta y los 9 Mn € restantes como patrimonio neto a 31 de diciembre de 2019, seguin la NIIF 32
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Negocio de Energia Renovable @
Incluye la contribucion de la planta termosolar de 50 MW en Ciudad Real gm!lgs
Volumen de Energia (MWh) Ingresos (Mn €)
f@—i Mejora del 14,5% en EBITDA por:

1.047.163

Mayor contribucién de la planta termosolar
de 50 MW adquirida en diciembre de 2018

= |[ncremento del 13,3% en el volumen de
energia vendido

2018 2019 2018 2019

» Incremento del 6,7% en ingresos por MWh

Ingresos por MWh (€) EBITDA (Mn €) por la mayor contribucion de la Ri

Parcialmente compensado por:

@ N ‘ » Paradas excepcionales para la
160.4 repotenciacion de 3 plantas en 2019
150,4 ;
46,2 60,6

2018 2019 2018 2019

= Mayores costes de biomasa y menores
precios medios del pool

99,8

= Precio Regulado (Pool + Ro) Ri
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Negocio de Energia Renovable a8
Financiacion verde a largo plazo y amplia liquidez @ence

ENERGIA & CELULOSA

e

Apalancamiento a 31 de diciembre de 2019 (Mn €) Calendario de vencimientos (Mn €)
327,9
Impacto Financiacion de proyecto Termosolar, 101 Mn €

NIIF16 120,9 a I Financiacion corporativa del negocio de Energia, 218 Mn €

I 20 Mn € RCF - Totalmente disponible 2051

GREEN C o o

207,0 EVALUATION 88 Pasivo Financiero NIIF16, 9 Mn € 73
. R

70,0

254 32,8 32,7 31,8
e
,,,,, 8.0 79
A
Deuda Bruta Caja Deuda Neta 2020 2021 2022 2023 2024<

Apalancamiento de 4,0x Deuda Neta / EBITDA LTM del negocio de Energia Renovable a diciembre de 2019
La Aplicacién de la NIIF 16 sobre arrendamientos (desde el 1 de enero) ha supuesto el reconocimiento de un pasivo financiero de 8,6 Mn € en el
negocio de Energia Renovable
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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, las 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 actualizé su definicion, en linea con la practica habitual del mercado, para excluir ingresos y gastos puntuales y ajenos a
las actividades ordinarias de explotacién 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, DE EFICIENCIA'YY EXPANSION Y DE SOSTENIBILIDAD

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 en sostenibilidad.

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 en sostenibilidad son
aquellas destinadas a mejorar los estandares de calidad, seguridad y salud de las personas, mejorar el medio ambiente y el entorno, asi como a la prevencion de la contaminacion.

En su Plan Estratégico 2019-2023 Ence publicoé un calendario anual estimado para las inversiones en mejora de eficiencia y expansion y en mejora de sostenibilidad previstas para
la consecucion de los objetivos marcados. El desglose del flujo de caja de inversion en funcidn del destino de los pagos facilita el seguimiento de la ejecucién del Plan Estratégico
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 otras inversiones financieras en el activo corriente 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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