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ENERGIA & CELULOSA

La informacion que se contiene en este informe ha sido preparada por Ence e incluye manifestaciones relativas a previsiones futuras.

Cualesquiera manifestaciones incluidas en este informe 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 fluctuacion 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 presentacién sin que Ence asuma obligacion 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 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 correccion de la informacién o de las opiniones y afirmaciones que en él 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.

El uso por parte de ENCE ENERGIA Y CELULOSA, SA de cualquier dato de MSCI ESG RESEARCH LLC o sus afiliadas ("MSCI"), y el uso de los logotipos, marcas
comerciales, marcas de servicio o nombres de indice de MSCI en este documento, no constituyen un patrocinio, respaldo ni recomendacion o promocion de ENCE
ENERGIA Y CELULOSA, SA por MSCI. Los servicios y los datos de MSCI son propiedad de MSCI o de sus proveedores de informacion y se proporcionan "tal cual”
y sin garantia. Los nombres y logotipos de MSCI son marcas comerciales o marcas de servicio de MSCI

:



Vision
"Ser lideres en el uso sostenible de los recursos naturales para producir

celulosa especial y energia renovable en biofabricas y plantas
competitivas integradas en su entorno"

Objetivo

"..para contribuir al desarrollo de la sociedad mediante el uso sostenible
y responsable de los recursos naturales disponibles en nuestro entorno,
ofreciendo celulosa para sustituir productos contaminantes y energia
verde gestionable"

Estrategia

"Sequir creciendo y diversificando nuestros negocios hacia la
bioeconomia circular"

“
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Liderando la bioeconomia circular
4 actividades, 2 segmentos de informacion, 1 vision g!ence

ENERGIA & CELULOSA

o  Gestion forestal sostenible Produccion ecoeficiente de celulosa especial
@
= = Ence gestiona >65.000 hectareas de terreno forestal en la ) Somqs lares uropeos en 1 [PelUEeE € celulpsa (.je
> . - . - : eucalipto, con 1,2 millones de toneladas de capacidad instalada
1 Peninsula Ibérica. 22% dedicadas a la proteccion de ecosistemas
EJ) = >600.000 t de CO2 anuales eliminadas de la atmdsfera ) ::wi?éﬁg;oggigtﬁgguﬁ“{:qScS)r{ZrS]feetelegriopfoogee{e?c?s:]%ia
o = Pioneros en la reproduccion clonal de eucaliptos globulus energética, descarbonizacion y bioeconomia circular
g ;gaég;ados SN EENIDENTETED 37 6L IS EUEEriEs (Bt el Producimos materiales naturales, renovables y biodegradables,
sustitutivos del plastico en multiples aplicaciones
8’ = 3 Mn de toneladas de madera adquiridas anualmente en .
S Hemos desarrollado una cartera creciente de productos
Z el entorno de nuestras biofabricas, procedentes de fuentes . . . - .
o . diferenciados y mas sostenibles, que permite mayores
responsables certificadas a través de nuestra cadena de .
. S margenes
suministro unica

0 Biogas y otras energias renovables Energia electricay térmica con biomasa
ﬂ » Ence ha constituido una nueva filial en el negocio de L SOFPOS el mayor productorfie energia renovgble con biomasa

0 Renovables para el desarrollo y explotacion de plantas de agrlcolaoy forestal de Espafia, con una capacidad instalada de 266
< biometanol (I\:/:\é\(/:.s]liftge cuota de mercado) y 140 MW en proyectos de

imi

> = Nuestras plantas reciclaran los residuos organicos locales para

o convertirlos en biometano, con un certificado de sostenibilidad = Nuestras plantas de biomasa son totalmente gestionables y

5 asociado, y en un fertilizante organico de alta calidad. contribuyen a los objetivos de descarbonizacion de la UE

x * Objetivo de desarrollar 20 plantas con una capacidad combinada = Aprovechamos los subproductos agricolas y forestales locales,
o de >1TWh al afio antes de 2030. mitigando su impacto ambiental y reduciendo el riesgo de

O = Ence también ha desarrollado 373 MW en proyectos fotovoltaicos que IS

% se venderan en 2023-2024. Otros 300 MW se encuentran en una = Estamos trabajando con potenciales clientes industriales en

@ fase temprana de desarrollo. Espafia para sustituir la generacion de calor de origen f6sil por
Z calor renovable

w



Celulosay Energias renovables - 2 segmentos de informacidon independientes (
El negocio de Renovables complementa el caracter ciclico del negocio de celulosa ence

ENERGIA & CELULOSA

e

Ence Energia 'y

Celulosa
100% 100% 100% 100%
@ @ @ o
. iofabri iofabri En
Activos Biofabrica Biofabrica ce
; tal de celulosa de celulosa Renovables
orestales Pontevedra Navia
51%1 75% 2 100%
o— ® —o

Ence
Biogas

Magnon Magnon Energy
Green Energy Services
4>

W

1 Ancala Partners: 49%
2 Ancala Partners: 25%




Principales cifras de Ence

Ejercicio 2022 Nence

ENERGIA & CELULOSA

Ventas FCF Dividendos pagados Deuda neta (tesoreria)

Normalizado?:2:3
1.000Mn€ 250Mn€ 67Mn€ (0,27€ p/acc) (30)Mn€

EBITDA3 Beneficio Neto® ROCE* Market Cap
248Mn€ 247Mné€ 13% >700 Mn€>S

1  FCF Normalizado = EBITDA +/- cambio en working capital - capex de mantenimiento - pagos netos de intereses - pagos del impuesto sobre la renta
Medida del flujo de caja disponible para capex de crecimiento, reduccion de deuda neta y dividendos.

La cifra del WC del ejercicio 22 incluye pagos pendientes al sistema eléctrico por valor de 85Mn€

2021 excluye el impacto puntual de las coberturas de los precios de la celulosa y la energia contratadas en 2020, durante la pandemia

ROCE = EBIT / Media (fondos propios + deuda neta). Excluye el impacto contable de la sentencia del Tribunal Supremo.

A 30/06/2023

Incluye la reversion de deterioros y provisiones de Pontevedra por valor de 169Mn€

w
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Equipo Directivo de Ence wence

ENERGIA & CELULOSA

- , % Magnon
Ignacio de Colmenares Alfredo Avello Jordi Aguilé Guillermo Negro
Presidente y Consefero CFO y Director General del Director General del negocio Direcfor General de
Delegado Negocio Forestal Celulosa Magnon
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Por qué invertir en Ence Nence

ENERGIA & CELULOSA

1 Somos lideres en la 2 Tenemos ventajas 3 Nos centramos en la
bioeconomia circular, competitivas tanto en creacion de valor para
presentes en 4 actividades Celulosa como en nuestros accionistas, con
complementarias que Renovables una rentabilidad atractiva
crecen de forma estructural

4 Tenemos un balance solido que 5 Lideramos el sector en 6 Tenemos una estrategia
aporta flexibilidad para sostenibilidad y estamos clara y un equipo directivo
aprovechar multiples comprometidos con la experimentado, con una
oportunidades de crecimiento, bioeconomia circular solida trayectoria
respetando una estricta politica
de asignacion de capital

e . ———



Generacion de cajay EBITDA de forma consistente a lo largo del ciclo

Nuestro negocio de Renovables complementa la naturaleza ciclica del negocio de Celulosa Q‘%ﬂg’g
2015 - 2022 EBITDA por negocio 2015 - 2022 FCF normalizado por negocio’
Mn€ Mn€
350 300
300 291 250 200 250
248
250
192 216 213 200 144 138
200
” 150 137
150 6 127 83 94 83
100
100 74
0 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 20212 2022 2015 2016 2017 2018 2019 2020 20212 2022 3
B Celulosa ® Renovables B Celulosa ™ Renovables
EBITDA medio 2015 - 2022: 186Mn€ FCF medio normalizado! 2015 - 2022: 141Mn€

1 FCF Normalizado = EBITDA +/- cambio en capital circulante - capex de mantenimiento - pagos netos de intereses — pago de impuestos
Medida del flujo de caja disponible para capex de crecimiento, reduccion de deuda neta y dividendos.

2 2021 excluye el impacto puntual de las coberturas de los precios de la celulosa y la energia contratadas en 2020, durante la pandemia

3 Lavariacion del capital circulante del ejercicio 2022 incluye pagos pendientes al sistema eléctrico por valor de 85Mn€

=



Enfocados en la rentabilidad
Objetivos de ROCE! definidos para cada negocio

I
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2015 - 2022 LTM ROCE por negocio
Mn€ Marco del ROCE

50% ROCE * Buena medida de la eficiencia del capital
25% " * Centra el negoci I ion de caj
. o gocio en la generacion de cajay
medio del > 10A’ la asignacidn optima de recursos

40% 19%
16% ciclo + Generacion de valor para los accionistas
30% 13%
0 12% * Priorizacion de los proyectos en funcion de
20% 9% ROCE Nuevo Celulosa >12% los intereses estratégicos y de la tasa de
° RE > 7% 3 retorno anual prevista.
0 proyectos > 17 * Inversiones revisadas trimestralmente para
10% 3 /° 3 / supervisar los avances, costes y beneficios.
- (1]
* Optimiza la estructura de capital para la

0,
0% creacion de valor para los accionistas
. Celulosa < 2,5x o
Apalancamiento RE <5.0 * Impulsa las decisiones de la empresa en
-10% 0K relaciéon con el mercadoy el sector en
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 general
M Celulosa ® Renovables ————'
ROCE Medio 2015 - 2022: 12% Crecimiento estructural a largo plazo
Mejora de la eficiencia (apalancamiento operativo)
1 ROCE = EBIT/ Fondos Propios + Deuda Neta (incluyendo arrendamientos) Asignacion optima del capital
2 2021 excluye el impacto puntual de las coberturas de los precios de la celulosa y la energia contratadas en 2020, durante la pandemia

3 El objetivo de ROCE en Renovables se encuentra en revision

e



Politica de dividendos alineada con la caja disponible y el apalancamiento

3 pagos distribuidos durante el afio é%ﬂ&g
Promedio de 30Mn€ de dividendos pagados al ano
POLITICA DE DIVIDENDOS (Mn€)

El importe se basa en la caja disponible para :
distribucion tras considerar los planes de capex 80

Garantizar un apalancamiento por debajo: 70

Deuda neta / EBITDA para el negocio de 60
Celulosa’ : :
50

Deuda neta / EBITDA para el negociode Media 10
Energia’ : 40 anos 30Mn€

70

eeeusturesst st aeee e aesbne e Reet st e R e e R E et e Ran e R E et R e et : : 40
........................................................................................ P 30 N B COVID +

byl | Espera de una
3 Pagos durante el afio E : 20 resolucién

: - , : : 19 definitiva sobre
: 1. Dividendo complementario pagado en mayo tras : : 16 -

: la JGA : : 10 la concesion

2. Primer dividendo a cuenta pagado en agosto : : w
: : : 0

tras el 1er semestre : :
3. Segundo dividendo a cuenta pagado en octubre  : : 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

tras el cierre del 3er trimestre :

*
. .
------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

1A precios medios del ciclo

w



Lider del sector en sostenibilidad
La empresa mas sostenible de nuestro sector (Sustainalytics)

Operaciones seguras y
eficaces

v’ Proteccién de la salud y la
seguridad

v" Reduccion de la huella
hidrica

v' Economia circular

v" Reduccion de olores

conform

<o
EU &
s R /4

Accion climatica
v" Descarbonizacion

v’ Adaptacién al cambio
climatico

Productos sostenibles

v Productos diferenciados con
mayor valor afadido

v’ Energias renovables

QVO“AL C\O"'.o
2z %\ %
) -" -
ey
> ~L

PLATINUM -

20031}
ecovadis |

W\, |Sustainability
o [zt

Personas y valores
v' Empleo de calidad
v’ Igualdad y diversidad

v" Promocién del talento

Compromiso con las
comunidades

v’ Planes sociales

v’ Creacidon de empleo en las
zonas rurales

SUSTAINALYTICS

Global ESG
score: 90/100

MSCI

ESG RATINGS

[ccc[ 8 [ 88 [BBE | AA [ AAA

FTSE4Good
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Gobierno corporativo

v’ Transparencia y buenas
practicas

v 38% de consejeros
independientes y mujeres

v" Remuneracion de los
directivos alineada con los
intereses de los accionistas

v' Objetivos de sostenibilidad
incluidos en la retribucion
variable de los directivos

iuriscert

COMPLIANCE PENAL

UNE 19601

AENOR

conform




Gobierno corporativo robusto con una base accionarial estable
Remuneracion de los directivos alineada con los intereses de los accionistas

Estructura accionarial
A Dic. 2022

D. Juan Luis Arregui

D. Victor Urrutia

D. Jose Ignacio Comenge

1,5% Autocartera

55,4% Free Float

Transparencia y buenas practicas
= 38% de consejeros independientes y mujeres

= Comités de Auditoria, Retribuciones y Sostenibilidad
presididos por consejeros independientes

= 60% de consejeros independientes en las comisiones
de Auditoria y Retribuciones

=  Remuneracién de los directivos alineada con los
intereses de los accionistas

= Los objetivos de sostenibilidad representan el 15% de
la bonificacion a corto plazo de los directivos y el 25%
de la bonificacidon a largo plazo

Consejo de Administracion

Presidenta del
Comité de Sostenibilidad

v
Presidenta del Rosa M,aria
Comité de Auditoria Garcia
v
Irene ®
Hernandez
4 o
Director
Independiente
Principal l
Javier
Arregui

Carmen
Aquerreta Gil-Albarellos

Presidenta del Comité
de Nombramientos y

Retribuciones

Rosalia Maria Paz

Consejeros Independientes
Otros Consejeros Externos

Externos Dominicales

2 & i

Gorka Oscar Angel
Arregui Arregui Agudo

3

Fernando
Robina  Abril-Martorell

wence

ENERGIA & CELULOSA

b 3

José Guillermo

Zubia

b

Ignacio
de Colmenares

Presidente
Ejecutivo

P 1

José Ignacio
Comenge

16




Estrategia de crecimiento y diversificacion hacia la bioeconomia circular

Equipo directivo experimentado, con una solida trayectoria

Negocio de Celulosa

Puesta en servicio
de la biofabrica de Privatizacion
HUELVA total de ENCE

Reforma de la regulacién de
las renovables en Espafia

El Gobierno acepta los recursos
contra la ampliacion de la concesion

Ampliacién de de PONTEVEDRA.

El Tribunal Supremo
confirma la prérroga de
la concesion de

2009,

CSmlalal

ENCE compra la
biofabrica de

Puesta en marcha de
la planta de biomasa

Constitucién de la Empresa Nacional
de Celulosas (ENCE), adjudicataria de

una concesion de 60 afios en NAVIA (CEASA) de 37 MW de NAVIA
PONTEVEDRA.
NegOCIO de Blomasa Planta de biomasa _ . Planta de
de 50 MW biomasa de 20
MW de Mérida
INCORPORACION

El Gobierno concede a PONTEVEDRA
una prérroga de su concesion hasta

Se presentan tres recursos ante la

plantas de biomasa de

Ampliacion de la
capacidad de NAVIA

AL en 80.000t

Audiencia Nacional
Adquisicion de las Adquisicién de la
central de cogeneracién
de 50 MW de
Puertollano a Iberdrola

Ciudad Real 16MW y
Jaén 16MW a Enel

Plantas de biomasa de 46
MW en Huelva y 50 MW
en Ciudad Real

Cierre de la biofabrica de PON;f)V(;EO[:)':A Ampliacién de PONTEVEDRA enP dEnce A(;/.?nzadc') ; PONTEVEDRA hasta
HUELVA e“/J-\ 20.000t roductos I| erenciados 2073

La Audiencia Nacional anula la

prérroga concedida a

PONTEVEDRA en 2016. Se
presentan recursos ante el

Tribunal Supremo

Incorporacién de Magnon
Servicios Energéticos,
dentro del negocio de Ence
Renovables

DE ENCE ENERGIA

Planta de biomasa de
41 MW de Huelva
(recuperada del cierre
de la fabrica de
celulosa de Huelva)

Negocio de Biogas

Adquisicién del
complejo de biomasa
de 27 MW de Cdrdoba
a EDF

(o)
N

Venta del 49% de Ence Energia
a Ancala Partners
Venta de la CHP Puertollano a
Q-Energy

2022

Incorporacion de
Magnon Green
Energy, dentro del
negocio de Ence
Renovabless

Incorporacién de Ence
Biogas, dentro del
negocio de Ence
Renewables

Nence

ENERGIA & CELULOSA

OPORTUNIDADES DE
CRECIMIENTO Y
DIVERSIFICACION:

NAVIA
EXCELENTE

AS PONTES

SUMIDEROS DE
CARBONO

CALEFACCION
INDUSTRIAL CON
BIOMASA

140 MW EN
BIOMASA

VENTA DE 373 MW
FOTOVOLTAICOS
EN 23/24

15 PROYECTOS EN
DESARROLLO EN
ESPANA

OBJETIVO PARA 2030:
20 CENTRALES CON
UNA CAPACIDAD
>1TWH/ANO

w



achce

Posicionamiento en el
Mercado de Celulosay
" Ventajas Competitivas

-\




Mercado global de celulosa
El 60% de la celulosa de fibra corta se produce en Sudamérica y se exporta a China y Europa \k!ence

ENERGIA & CELULOSA
Europa
718 16 _
: China
Norte América / R g ——
i . I; 10 ‘E ///’ 23 \\\

L0 /
15 \ ,, :
! y “._ Demanda Oferta b \
' 8 \ .

3
*_Demanda Oferta .~

. !
. ‘
i \
5 ' \
I’ 3,
, N
, :

-

América del'Sur Resto del
T o5 mundo
2 £
66 Mn t en 2022 4 3 T
: 4 6
M 38 Mnt de fibra corta (BHKP) \ W N
B 25 Mn t de fibra larga (BSKP) “Demanda Oferta ol
B 3 Mn t de pulpa blanqueada T ‘\Eema“da Ofe”a

Fuente: PPPC G-100; Hawkins Wright

Ence es uno de los fabricantes lideres de celulosa BHKP en Europa, con un ~10% de cuota de mercado en Europa

19




La demanda de celulosa crece a una tasa media del 3%
Impulsado por mega-tendencias estructurales

Estimacion de la demanda mundial de celulosa por uso final
(Mn t)

Fuente: Ence

Tisu y productos de higiene : 36 Mn t
CAGR 2010 -20: 3,9%

Fuente: RISI
Crecimiento continuado de la demanda de tisu
impulsado por :

v" Crecimiento de la poblacién urbana

v" Aumento del nivel de vida en los
paises emergentes

v Habitos de consumo

Embalaje: 7 Mn t

CAGR 2010 -2020: 2,3% ‘.

Fuente: RISI
Crecimiento de los envases impulsado por:

v' Comercio electrénico
v Sustitucion de productos de plastico

wence
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Impresion y escritura: 13 Mn t

CAGR 2010-2020: - 3,3%

Fuente: RISI
La digitalizacion impulsa el
declive secular de P&W

Especialidades : 10 Mn t
CAGR 2010 -2020: 0,8%

Fuente: RISI

Crecimiento de las
especialidades impulsado por:

v Produccién industrial
v" Consumo domeéstico

v/ Sustitucion de productos
plasticos

2
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El papel tisu es el segmento que mas crece

Impulsado por el crecimiento urbano y el aumento del nivel de vida en los paises emergentes \\ %ﬂ&g
Consumo per-capita de papel tisu Crecimiento anual del consumo de tisu 3.9%
Kg/afo Ultimos 10 afios (Mn tn) C;\GR

2010-20
@ De la poblacion mundial ¢ 87% Mn tn
< > 2,0
----------------------------------------------------------------------------------- 1,7
___________________________________________________ 1,5 14 4
11 1.2
------------------------------------------------------- 1.0 0,9 09 09
0,8
I I I 0’6
e . ............. I
0,5 I
0,0
- B 7 .
4
: : ; , ° , 1 I 05 -0,3
Norte Europa  Japon Oceania Latam  Europa China Oriente Otros Asia Africa India ’ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
América Occidental Oriental Medio
Fuente: RISI 2020 Fuente: PPPC

El 87% de la poblacion mundial empieza a utilizar papel tisu y productos de higiene
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Esperamos que |la demanda de celulosa supere a la oferta en 2023-27

La disponibilidad de madera limita el aumento de la capacidad (de mercado o integrada) \ %!lgs
Crecimiento esperado de la oferta y de la demanda de Celulosa Principales impulsores del crecimiento de la demanda
de mercado en 2023 — 2027 (Mn toneladas) de celulosa
10 v Elfin de la reduccion de inventarios en la industria papelera y el
El aumento esperado de la oferta incluye: desplazamiento de la capacidad integrada con mayor coste a los
9 a) Arauco MAPA L5 Mten 1723 niveles de precios actuales, deberia incentivar el crecimiento de la
g P UPMPasosdelos Toros 2.1 Mten 2723 demanda de celulosa de mercado en 2523-2024
c) Metsa Fiber Kemi 0.9 Mt en 4723
7 O sSuzanoCerrado 2.5 Mien4T24 v" Los segmentos papeleros con mayor crecimiento (tist, embalaje y
6 ®) gc')f”lest_)ﬁﬁ capacidad y conversion de lineas especialidades) representan mas del 80% de la demanda de
celulosa de mercado
5 ______________
a0 v" Impulsados por tendencias estructurales como el crecimiento de la
poblacion urbana, el aumento del nivel de vida en los paises
3 emergentes y el comercio electrénico
2 B v La sustitucion del plastico y de fibras sintéticas acelerara el
1 crecimiento de la demanda de celulosa en los préximos anos
0 v" La menor disponibilidad de fibra reciclada debido a la disminucién
Oferta esperada Demanda esperada del consumo de papel (P&W) incrementara la demanda de fibra

virgen

A pesar de la reduccion de inventarios en la industria papelera en 1S23, esperamos que la demanda supere a la oferta en
2023-2027

2
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Manteniendo un equilibrio ajustado entre ofertay demanda
Se espera una normalizacion del precio en 2023-24 antes de subir con fuerza a partir de 2025 éence

ENERGIA & CELULOSA

Precios anuales medios de la celulosa en Europa
BHKP USD/t

Fuentes: - Precio FOEX bruto medio anual en Europa
- Precio neto proporcionado por Ence

1400 1.285
1200
1000

800 - 746

600 — e — e e e ==

400 514

450

200
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

— Precios Brutos Precios Netos

Los especialistas del sector prevén que el precio de la celulosa se normalice en 2023 - 2024, antes de
subir con fuerza a partir de 2025
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Ventaja competitiva 1. El mayor gestor forestal privado de Espana
Reserva de madera, créditos de carbono e innovacion en nuestras plantaciones éence

ENERGIA & CELULOSA

Plantaciones de eucalipto de Ence B
Hectareas Produccion annual y valor contable 2022:

v" Produccién anual: 0,4 millones m3/aino

16.000 ha .
v Valor contable: 144Mn€ (84Mn€ de terreno + 60Mn€ madera en pie)

Region N.O.
Certificacion de sostenibilidad y biodiversidad 2022:

v' 84% de la superficie forestal esta certificada
v’ 22% de hectareas (c. 14.000 ha) dedicadas a preservar ecosistemas

Depdsito de carbono:

v" Nuestras plantaciones eliminan anualmente >600.000 t de CO2 de la
atmosfera

v' > 4.000 hectareas aptas para producir créditos de carbono. Prevision de
aumentarlas en los proximos afnos

Innovacion:

50.000 ha _ - _
v Pioneros en la reproduccion clonal de eucalipto globulus adaptado a las

Huelva . recientes condiciones de cambio climatico y plagas locales

v' 3 viveros de eucalipto en Espaiia, se producen 12 millones al afio de
clones mejorados y plantas mejoradas.

2
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Ventaja competitiva 2: Aprovisionamiento local de madera
Disponibilidad de plantaciones de eucalipto a corta distancia gence

ENERGIA & CELULOSA

Superficie de plantaciones de eucalipto en el

Noroeste de Espana Principales cifras (2022):

2,8 millones de m3 de madera comprada en 2022
96% adquirida en Espafa

73% de madera suministrada certificada

100% proveedores de madera homologados
<110 Km distancia media de suministro

GALICIA
400.000 h
—

AN NN

Desglose de proveedores (%)

45%

Red capilarizada de
pequeios proveedores
locales con relacion a

37%

Directamente de
propietarios’

» Busqueda de propieta largo plazo
» Compra directa

» Tramitacion de permis

» Corta 1 8%

» Transporte Otros

» Asistencia técnica proveedores

1 Incluye plantaciones gestionadas por ENCE
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Chinatiene los costes de produccion mas altos por su falta de madera local
Sus 6 Mn de tn de capacidad integrada actian como un suelo para los precios de la celulosa ence

ENERGIA & CELULOSA

L

Curva de costes de la industria de la celulosa

USD/t China actua como
mecanismo regulador
USD/t de los precios de la
celulosa Fintond Cossta
Other Other 5913/t 663 $/t
750 Asia World Sweden

497 $/t Bel/France
5755/t

650 East

Europe
485 $/t

550

450

350

250

150

50

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61
-50

Fuente: - Hawkins Wright. Abril 2023 Mn t

Las importaciones chinas de celulosa tienden a aumentar cuando los precios de la celulosa alcanzan el coste variable de
produccion de su capacidad integrada
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Ventaja competitiva 3: Menor coste frente a la fibra larga
Materiales sustitutivos con un diferencial de precio medio de 95 USD/t gence

Celulosa de fibra corta (BHKP)

La mayoria de la fibra

- i corta proviene de
uente madera de eucalipto

Mas adecuado para

productos de gran
Uso principal suavidad, opacidad y

uniformidad (por ejemplo,

tisu)

El eucalipto sdlo crece en
: determinadas condiciones
Geografla climaticas (Iberia 'y
Latinoamérica)

Retorno! Iberia: 4,8

Coste de produccion

"Toneladas de celulosa / ha / afio

ENERGIA & CELULOSA

Celulosa de fibra larga (BSKP)

La mayor parte de la
Materiales

— fibra larga procede
sustitutivos de pinos y abetos

Mas adecuado para una
mayor durabilidad y
resistencia (por ejemplo, '
impresidn y escritura)

Los pinos mas abundantes se .- _|_
adaptan mejor a los climas

frios (nordicos) i -

Escandinavia: 1,1

Diferencial neto de

<&— brecios medioenlos —
ultimos 10 ainos es de

95§/t
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Ventaja competitiva 4: Procesos circulares, sostenibles y autosuficientes
Producimos productos renovables y reciclables capaces de sustituir a los plasticos gence

ENERGIA & CELULOSA

Madera local obtenida
de forma responsable

. Fuentes certificadas

. Cadena de suminstro Unica .
Excelencia

medioambiental

. Los parametros medioambientales

Productos renovables, superan las normas europeas y

reciclables y biodegradables

CIRCULAR espafiolas
. Productos capaces de sustituir a los . Distincion de oro de la Comisién
plasticos en multitud de usos SOSTENIBLE Europea
. Totalmente biodegradables AUTOSUFICIENTE . Etiqueta ecoldgica Nordic Swan

CERO RESIDUOS

Autosuficiencia con
energias renovables

“Cero Residuos” . Excedente de energia renovable generada en

Innov r luciéon nuestras biofébricas, utilizando partes de la

ovadora solucio e

.« . " e recu peraci(')n de agua madera que no pueden utilizarse para la
Cero Residuos” certificado de AENOR *  Instalada en biofabrica de Pontevedra produccion de celulosa: corteza y lignina

. Agua recuperada de su propio efluente . Sostenibilidad de la biomasa certificada

y EDAR en situaciones de sequia

=



Ventaja competitiva 5: Cartera creciente de productos diferenciados
Dirigida a sustituir a la celulosa de fibra larga y al plastico, con mayores margenes operativos Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Ventas diferenciadas de celulosa
v Destinada a sustituir a la celulosa de fibra larga (BSKP) n

v Dirigido a clientes exigentes en términos de sostenibilidad
v Analisis del ciclo de vida certificado

CRLE. 400.000
: ; e v Primera celulosa de fibra corta sin blanquear del mercado
natu rce" 8 ~  Minimizacién de la energia de refinado
Ay 8 ] v Productos mas blandos
+ v Se utiliza como alternativa al plastico en multiples usos
v Celulosa de baja expansion en humedo adecuada para aplicaciones de
decoce" papel decorativo 155.000 143.000
4 v Supone un importante ahorro de energia en el proceso de refinado
e 90.000
) ! 2 v Utilizado como alternativa plastica en envases para la industria 50.000
, : alimentaria y de bebidas ’
% Closece" v Material de baja porosidad
2019 2020 2021 2022 2027E

il

+ Otros como &= . N 4 y

Los productos diferenciados de Ence ofrecen una menor huella medioambiental y mejores propiedades técnicas con un
mayor margen operativo

2
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Ventaja competitiva 6: Servicio justo a tiempo con entrega en 5-7 dias
En comparacion con los 40 dias de los productores latinoamericanos "\ ence

ENERGIA & CELULOSA

® Menores costes logisticos vs Latinoamérica

Proteccion contra el aumento de
los costes de transporte

Reduccién de las emisiones de CO2
relacionadas con el transporte

Ence tiene un acceso privilegiado al mercado europeo con una fuerza de ventas capilarizada y un servicio de
atencion al cliente de primer nivel

30




wence

ENERGIA & CELULOSA

Posicionamiento en el

Mercado de las Energias
D . Renovables y Ventajas

Competitivas
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Ence es el mayor operador de biomasa en Espana
Con una cuota de mercado del 40% Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

PUERTOLLANO I

CIUDAD REAL
50 MW

MERIDA
20 MW
Cartera actual de plantas eléctricas
HUELVA CIUDAD REAL
50 MW 16 MW @ Plantas de biomasa en
= funcionamiento
HUELVA G 266 MW
4T MW ) @ Proyectos de Biomasa
ALMERIA 140 MW
Que podran participar en
futuras subastas publicas
HUELVA .
46 MW JAEN
16 MW
CORDOBA CORDOBA

27 MW

32




La regulacion de la biomasa garantiza una rentabilidad minima del 7,4%*
Las plantas de biomasa venden su produccion a precio regulado wence

ENERGIA & CELULOSA

Precio de venta regulado (€/MWh)
Precio regulatorio + Remuneracion a la operaciones (Ro)

350 -
300
250
200

150

100

50

B Precio pool (€/MWh) - Media 30 dias [1Precio pool + Media Ponderada Ro (€/MWh)
=== | imite Superior Precio Regulatorio + Ro ====| imite Inferior Precio Regulatorio + Ro

La diferencia entre el precio regulado y el precio de mercado de la energia se liquida mediante un ajuste en la
retribucion anual a la inversion

1La rentabilidad se fijo en el 7,4% hasta 2031 mediante el Real Decreto 17/2019
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La biomasa es la Unica tecnologia renovable totalmente gestionable
Ence presta servicios de respaldo al gestor de la red eléctrica espafiola a un precio adicional

La biomasa es un recurso muy
abundante en Espana.
Aprovechamos los subproductos
agricolas y forestales locales,
mitigando su impacto ambiental y
reduciendo el riesgo de incendios

La biomasa es la unica tecnologia
renovable, junto con la hidraulica,
totalmente gestionable. Puede
funcionar 24 horas al dia, 365 dias
al ano y superar las 8.000 horas
anuales.

La biomasa actua como respaldo
de otras energias renovables

Recurso abundante

Totalmente
gestionable

Desarrollo rural

wence

ENERGIA & CELULOSA

La biomasa es neutra en emisiones
de CO2y evita las emisiones
difusas de subproductos forestales
y agricolas.

También reduce el riesgo de
incendios en nuestros bosques y el
problema de la quema incontrolada
de biomasa

La biomasa aporta un alto valor
socioeconémico debido a sus
ventajas medioambientales y a la
importante contribucion a la
generacion de empleo rural y a la
industrializacién de la economia
rural, evitando el éxodo rural




La capacidad instalada de biomasa en Espaia sera el triple en 2030
wence

Una oportunidad de crecimiento para Ence s ertion
El objetivo de la UE de energia 459
procedente de fuentes renovables para 2030 es del 0
Espafa prevé triplicar las energias renovables de aqui a 2030 La cuota de las energias eléctricas renovables en
MW Espafia aumentara mas del 20% de aqui a 2030
En % del total de MW
Tecnologia (MW) 2020 2025E 2030E
Viento 26,754 42,144 62,044
Solar PV 11,004 56,737 76,387
Hidraulica 14,011 14,261 14,511 +26%
Bombeo 6,024 6,899 9,524
Solar thermoelectric 2,300 2,300 4,800 79%
0)
Biomass 609 1,009 1,409 53%
Biogas & Other RES 210 265 520
2020 2030E
Total (MW) 60,912 123,615 169,195
@ Renovables ﬁ No renovables

Fuente: Borrador del Plan Nacional Integrado de Energia y Clima 2021-2030
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Prioridades de asignacion de capital

Con limites claros de apalancamiento y objetivos de ROCE para cada negocio \ ence

B ———————

1) Mantener un balance sélido con
limites prudentes de
apalancamiento por empresa:
negocio de Celulosa

» Deuda neta / EBITDA < 2,5x

» Negocio de Energia Renovable
Deuda neta / EBITDA < 5,0x

Nota: apalancamiento calculado con el EBITDA
medio del ciclo

ENERGIA & CELULOSA

2) Financiar inversiones orgdanicas con
objetivos claros de ROCE? por negocio:

» Negocio de Celulosa : >12%

> Negocio de Energia Renovable : >7%?

1 ROCE = EBIT / Fondos Propios + Deuda Neta (incluyendo arrendamientos)
2 El objetivo de ROCE en Renovables se encuentra en revision

3) Remuneracién de los
accionistas:

Politica de dividendos vinculada a
> Generacion de FCF

» vy limites de apalancamiento por
negocio

3 pagos anuales

Nota: limites de apalancamiento teniendo en cuenta los
planes y compromisos de capex.

4) Oportunidades de M&A

Sélida trayectoria de creacion de valor
mediante fusiones y adquisiciones y
rotacion selectiva de activos en el negocio
de las energias renovables.




NEGOCIO CELULOSA

12 fase de Navia Excelente en marcha con un ROCE! estimado >12%

Continuamos diversificando la produccion hacia nuestros productos diferenciados y Fluff

12 fase 2024 - 25

PRODUCTOS DIFERENCIADOS

I+D para la sustitucion de plastico y en
el desarrollo de nuestros productos de
mayor valor anadido, mas sostenibles y
mejor adaptados para sustituir a la fibra
larga

Capex estimado (Mn€) - -

Sustitucion BHKP (t) +250K 2 2023-27

Margen incremental

previsto (€/t) 20 2023-27

"ROCE = EBIT / Patrimonio Neto + Deuda neta (incluidos los arrendamientos))
2 Hasta+400K en 2027

FLUFF

Diversificar la gama de productos de
Navia hacia la produccién de celulosa
Fluff para la industria de productos
higiénicos absorbentes en Europa,
sustituyendo la celulosa Fluff importada

Capex estimado (Mn€) 30 2024-25

Sustitucion Fluff (t) 100K 2026-27

Margen incremental
previsto (€/t)

40 2026-27

Nence

ENERGIA & CELULOSA

22 fase 2026 - 27

Utilizacién de la lignina como sustituto
del gas natural como combustible en los
hornos de cal y su uso en productos de
alto valor anadido. Reduccion de
~50.000 tn de emisiones de CO2

Capex estimado (Mn€) 60 2026-27
Aumentc.),anual +30K 2027
produccion celulosa (t)

Reduccioén Navia cash- 5 2027

cost (€/t)

NS |




NEGOCIO CELULOSA

Proyecto As Pontes
Crecimiento y diversificacion sin aumentar el consumo de madera Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

e

» Ence sigue avanzando en el proyecto que estudia poner en marcha en la localidad
gallega de As Pontes en Galicia, que ha sido declarado como un proyecto de
importancia estratégica por el Gobierno Autonomico.

» La primera fase del proyecto consiste en una linea de produccion de fibra mixta
blanqueada a partir de carton y papel recuperados y de celulosa virgen producida
por Ence, con una capacidad de 100.000 toneladas anuales y una inversion
estimada de 125Mn€.

» En enero de 2023 se firmo la opcidn de compra de los terrenos donde se ubicaria el
proyecto. Esta primera fase podria estar operativa en 2027. La rentabilidad
esperada (ROCE?) del proyecto es superior al 12%.

» [Este proyecto constituye un ejemplo de transicion justa y bioeconomia circular al
transformar terrenos que forman parte de una central térmica en una instalacion
innovadora basada en la recuperacion y reutilizacion de recursos naturales, sin
aumentar el consumo de madera.

» Las fases posteriores del proyecto incluyen la instalacion de una planta de
cogeneracion con biomasa certificada que cubrira todas las necesidades de calor y
electricidad de la instalacion y una linea para la fabricacion de 30.000 toneladas de
productos de papel al afo.

TROCE = EBIT / Patrimonio Neto + Deuda neta (incluidos los arrendamientos)

e



NEGOCIO DE RENOVABLES

Ence Biogas: un nuevo negocio basado en la bioeconomia circular
15 proyectos en desarrollo con un ROCE?! >12%

“

ence
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» Hemos creado una nueva filial en 2022, Ence Biogas, para .
el desarrollo y operacion de plantas de biometano Biometano

» Estas plantas reciclaran los residuos organicos locales
para convertirlos en biometano, con el correspondiente
certificado de sostenibilidad y en un fertilizante organico de
alta calidad.

O
» Ence biogas tiene el objetivo de desarrollar 20 plantas de %
——— %

biometano durante los proximos 5 afios con una capacidad '
de >1.000 GWh por afio. Residuos '} Certificado de
organicos sostenibilidad

» Ya tenemos una cartera de 15 proyectos en desarrollo en

Espafa, 6 de ellos estan en fase de ingenieria con una
entrada en funcionamiento prevista para 2026.

» Inversion inicialmente estimada de 15-20 Mn€ de media por
planta, con un ROCE >12%

TROCE = EBIT / Patrimonio Neto + Deuda neta (incluidos los arrendamientos)
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NEGOCIO DE RENOVABLES

Otras oportunidades de crecimiento en Renovables

Plantas de biomasa, calor industrial renovable y proyectos fotovoltaicos

Biomasa Calor industrial renovable

wence

ENERGIA & CELULOSA

Proyectos fotovoltaicos

= 3 proyectos en cartera con una capacidad
combinada de 140 MW con los que
participar en futuras subastas

= Trabajando con potenciales clientes
industriales en Espana para sustituir la
generacion de calor de origen fosil por

. _ _ calor renovable
= Estan previstas subastas de capacidad

hasta 2030 para una capacidad
combinada total de 655 MW

= Primer contrato de O&M y suministro de
biomasa firmado en Junio

= 100 MW vendidos en 1723 con una
contribucion de 23Mn€ en EBITDA

= Otros 263 MW se venderan en 2S23-24
con una contribucion esperada al EBITDA
de mas de 27Mn€

= Otros 300 MW se encuentran en una fase
temprana de desarrollo




Mayor gestor de patrimonio forestal privado en Espana
Oportunidad de crecimiento en los mercados voluntarios de CO, s!ence

ENERGIA & CELULOSA

> Nuestro patrimonio forestal captura anualmente méas de 600.000 toneladas de CO, de la atmosfera y aporta otros beneficios
medioambientales como el fomento de la biodiversidad, la regulacion del ciclo del agua y la proteccion del suelo

> Parte de nuestro patrimonio forestal produce créditos de carbono que pueden venderse en los mercados voluntarios de CO, para
ayudar a otras empresas a compensar su huella de carbono

» Ya hemos registrado 387 hectareas en la Oficina Espafiola de Cambio Climatico, lo que equivale a la captura de mas de 60.000
toneladas de CO, durante la vida de las plantaciones

» Hemos identificado otras 4.000 hectareas que pueden producir créditos de carbono y nuestro objetivo es registrar ain mas hectareas en los
proximos 5 afios

» Producciéon estimada de 200 toneladas de CO?por hectarea durante la vida de la plantaciéon (media 30 afios) con un precio estimado
entre 30 y 45 €/tn.
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Reduccion de 100 €/t el cash cost en 2T23 vs. 1T23

Mitigasndo parcialmente la caida del 24% del precio medio de la celulosa en el mismo trimestre éence

ENERGIA & CELULOSA

Precio medio celulosa y Cash-Cost

(€)
950
846
850
750
650
550
450 500 o T T =~
350
1H22 2H22 1Q23 2Q23 2H23 E 2024 E
=8=-Cash - Cost —e—Precio medio celulosa

Se espera que el precio de la celulosa en Europa haga suelo en 3T23, tras la correccién del 2T23
El cash cost continuara mejorando en proximo trimestres

w



El precio regulado de la energia se actualizo en Junio con efecto desde el 1 de enero

Impacto contable (no de caja) en 2023 compensado por el cobro de una mayor Ri anualmente \ gm!lgs
Precio regulado de la energia Remuneracion a la inversion (Ri) para las
(€/MWHh) plantas del Grupo (Mn€ por afio)
—a
208 + °
109 20

RD. Dic. 2022 RD. Junio 2023 2022 2023

= Impacto contable (no de caja) por la actualizacion del precio regulado de la energia se compensara una mayor retribucion a la
inversion (Ri) de 14 Mn€ que se cobrara anualmente a partir de 2023

= Laregulacion de las plantas de biomasa asegura un retorno minimo del 7,4% durante la vida de las plantas
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Resultados consolidados 1523

Marcados por el menor precio de la celulosa y la actualizacion del precio regulado de la energia Q!ence

Ventas consolidadas (Mn€)

EBITDA consolidado (Mn€)

— D

ENERGIA & CELULOSA

Resultado Neto Atribuible (Mn€)

Impacto contable l
554 ; (no de caja) de
65Mne€ por la Impacto contable 45
actualizacion del 148 (no de caja) de Impacto contable
precio regulado de 65Mn€ por la 7 (no de caja) de
la energia actuallzamon del 34Mn€ por la
precio regulado de actualizacion del
la energia precio regulado de
/ la energia
A
4 A
1S 22 1523 1§22 1523 1S 22 1S 23
Ingresos del Grupo - 17% hasta 459Mn€ EBITDA Grupo - 56% hasta 65Mn€ Beneficio Neto Atribuible (4) Mn€

= Impacto contable (no de caja) por la actualizacion del precio regulado de la energia, aplicable desde el 1 de enero de 2023, compensado por una
mayor retribucion a la inversion (Ri) de 14 Mn€ que se cobrard anualmente a partir de 2023

= -4% precio neto de venta de la celulosa y +17% cash cost vs. 1522 debido al efecto retardado de la inflacion en materias primas y energia
= 100 €/t de mejora en cash cost en 2T23 vs. 1723 debido a la bajada del precio de materias primas y energia

= Laventa de un primer proyecto fotovoltaico contribuyé al EBITDA con 23Mn€ en 1723
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Normalizacion del capital circulante en 1523
Flujo de Caja Libre positivo en 1523, antes de la variacion del capital circulante Q!ence

ENERGIA & CELULOSA

Flujo de caja resumido 1523

(Mn€)
—————— 1
' I
KN ' '
(30) 11 ! :
(M (14) I I
(3) I 7 :
T T T T II _ =I T T
' I
' |
' [ (85)
' |
' I
L . (20)
EBITDA Capex Pago de intereses Pago de impuestos Ajustes de caja Flujo de Caja  Exceso RO 2022 Normalizacion de Flujo de Caja Libre
y tasas Libre, antes de la actividad de
variacion del Pontevedra y otros
capital circulante cambios en el

capital circulante

= Elincremento de 105 Mn€ en el capital circulante incluye la devolucién de 85Mn€ del exceso de Ro recibida en 2022 tras el ajuste de
la regulacién aplicable a las renovables en 2022 y el efecto de la reanudacion de la actividad en Pontevedra
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Pago de dividendos por 140 Mn€ con cargo a los resultados de 2022
En base a la fuerte generacion de caja y el bajo nivel de endeudamiento

Politica de dividendos

Cantidad basada en la

disponible para distribuir

Asegurando un endeudamiento hasta:

Deuda Neta/ EBITDA para el negocio de
celulosa, a precios medios de ciclo

Deuda Neta/ EBITDA en el negocio de
energia, a precios medios de ciclo

Considerando planes de inversion y
COmMpromisos

wence
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Pago de dividendos con cargo a resultados de 2022 (Mn€)

250

200

150

100

50

0,13 €/acc.

0,054 €/acc. -

13
may-22

ago-22

0,29 €/acc.
70
0,29 €/acc.
70
0,09 €/acc.
nov-22 mar-23 may-23
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Bajo nivel de endeudamiento en relacion a nuestro EBITDA medio del ciclo

Fuerte posicion de liquidez de 376 Mn€ a 30 de Junio 2023 g%ﬁ&g
Deuda neta negocio celulosa a 30 Junio 2023 (Mn€) Calendario de vencimientos de deuda del negocio de celulosa (Mn€)

B 364Mn€ de prestamos bilaterales M8  130Mn€ RCF - Totalmente disponible

450 ' % Arrendamientos 47Mn€ de financiacion del SN 39Mn€ Pasivo financiero NIC 16
financieros sector publico
S 39 B P
a 168
i
326 7
GREEN 18
124 EVALUATION
I s
Deuda Bruta Caja DeudaNeta b 1’,’."
1) La deuda del negocio de celulosa es libre de covenant 2023 2024 2025 2026 2027 y siguientes
Deuda neta renovables a 30 Junio 2023 (Mn€) Calendario de vencimientos de deuda de Renovables (Mn€)

B 135 Mn€ Financiacion corporativa Magnon B 20Mn€ RCF - Totalmente disponible

# Arrendamientos

financieros a S8 2Mné€ Pasivo financiero NIC 16
50 87 GREEN
l EVALUATION
e
Deuda Bruta Caja Deuda Neta

2023 2024 2025 2026 2027<
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Perspectivas 2023

La mejora del cash cost continuara en préximos
trimestres. Se espera un cash cost por debajo
de los 500 €/t en 2523

Se espera que el precio de la celulosa
haga suelo en 3T23, tras las correcciones
del 2723

Impacto positivo en caja de 26 Mn€ en 2023
por la actualizacién del precio regulado de la
energia

\ence

Se espera que la produccion de
celulosa se normalice cerca del milldn
de toneladas

Esperamos que el crecimiento de la demanda de
celulosa supere el crecimiento de la oferta en los
proximos anos, sirviendo de soporte para una
mejora del precio de la celulosa

La venta prevista de proyectos fotovoltaicos en
2S523-2024 supondra un EBITDA estimado de
27 Mn€

ENERGIA & CELULOSA
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Gracias! éence

ENERGIA & CELULOSA

Detalles de contacto del equipo de relacion con el inversor:
Email: ir@ence.es
Teléfono: (+34) 91 337 85 53

Alberto Valdes

Director de Relaciones con
Inversores
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Estados financieros del Grupo
P&G Resumido

\ence

ENERGIA & CELULOSA
EEE——————
1522
Datos en Mn€ Celulosa Renovables Ajustes Consolidado Celulosa Renovables Ajustes Consolidado

Importe neto de la cifra de negocios 335,1 125,7 (2,0) 458,8 380,0 175,2 (1,5) 553,7
Otros ingresos 14,8 3,3 (0,6) 17,5 8,2 3,8 (0,5) 11,4
Resultado operaciones de cobertura (0,7) - - (0,7) (11,3) - - (11,3)
Aprovisionamientos y variacidn de existencias (179,2) (47,4) 2,0 (224,6) (178,8) (55,3) 1,5 (232,5)
Gastos de personal (43,3) (10,1) - (53,3) (36,7) (8,6) - (45,3)
Otros gastos de explotacion (92,9) (39,9) 0,6 (132,2) (91,6) (36,6) 0,5 (127,6)
EBITDA 33,8 31,6 - 65,4 69,8 78,6 - 148,4
Amortizacién (26,2) (17,5) 0,8 (43,0) (20,4) (20,0) 0,5 (39,9)
Agotamiento forestal (5,0) - - (5,0) (4,0) (0,0) - (4,0)
Deterioro y rtdo. por venta de inmovilizado (0,5) 0,3 - (0,3) (1,1) (37,0) - (37,3)
Otros resultados no ordinarios de las operaciones (6,6) - - (6,6) (0,1) - - (0,1)
EBIT (4,5) 14,3 0,8 10,6 44,2 21,6 1,2 67,1
Gasto financiero neto (6,6) (6,4) - (13,0) (4,5) (9,2) - (13,7)
Otros resultados financieros (0,4) - - (0,4) 2,0 0,3 - 2,3
Resultado antes de impuestos (11,5) 7,9 0,8 (2,8) 41,7 12,7 1,2 55,6
Impuestos sobre beneficios 2,9 1,2 (0,1) 4,0 (1,4) (7,3) - (8,7)
Resultado Neto (8,6) 91 - 1,2 40,4 5,4 1,2 46,9
Resultado Socios Externos - (1,2) (4,2) (5,4) - 1,0 (3,2) (2,2)
Resultado Neto Atribuible (8,6) 7,9 (3,5) (4,2) 40,4 6,4 (2,1) 44,7
Resultado Neto por Accion (BPA Basico) (0,04) 0,03 (0,01) (0,02) 0,17 0,03 (0,01) 0,18
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Estados financieros del Grupo
Flujo de caja resumido gence

ENERGIA & CELULOSA

1523 1522
Datos en Mn€ Celulosa Renovables Ajustes Consolidado Celulosa Renovables Ajustes Consolidado
Resultado del ejercicio antes de impuestos (11,5) 7,9 0,8 (2,8) 41,7 12,7 1,2 55,7
Amortizacion del inmovilizado 31,3 17,5 (0,8) 48,0 24,4 20,0 (0,5) 43,9
Variacion de provisiones y otros gastos a distribuir 12,9 1,7 - 14,7 (2,4) 0,6 - (1,8)
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado 0,6 (0,3) - 0,3 1,1 37,0 (0,7) 37,3
Resultado financiero neto 6,5 6,4 - 12,9 2,9 8,9 - 11,7
Ajuste regulacion eléctrica (collar regulatorio) (2,5) (8,1) - (10,6) 14,4 12,1 - 26,5
Subvenciones transferidas a resultados (0,4) (0,1) - (0,5) (0,3) (0,1) - (0,3)
Ajustes al resultado 48,4 17,3 (0,8) 64,8 40,1 78,5 (1,2) 117,3
Existencias (9,6) (6,0) - (15,7) 8,6 (2,2) - 7,4
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (2,2) 13,8 (26,8) (14,3) (23,2) (2,3) - (24,5)
Inversiones financieras y otro activo corriente 0,8 0,0 - 0,8 0,6 (0,0) - 0,6
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (10,9) (92,6) 26,8 (76,7) (17,3) 37,2 - 19,9
Cambios en el capital circulante (20,9) (84,9) - (105,8) (31,2) 34,6 - 3,4
Pago neto de intereses (4,5) (6,4) - (10,9) (3,3) (9,8) - (23,1)
Cobros de dividendos - - - - - - - -
Cobros/(Pagos) por impuesto sobre beneficios (3,9) (10,1) - (14,1) (1,9) (2,5) - (4,3)
Otros cobros / pagos - - - - - - - -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (8,4) (16,6) - (25,0) (5,2) (12,2) - (17,4)
Flujo de caja de explotacion 7,5 (76,3) - (68,7) 45,4 113,5 - 158,9
Activos materiales y biolégicos (24,5) (2,626) - (27,2) (23,8) (4,7) - (28,5)
Activos inmateriales (2,5) (0,285) - (2,8) (1,6) (0,1) - (2,7)
Otros activos financieros (0,1) 0,400 0,3 0,6 (0,0) - - (0,0)
Cobros por desinversiones (0,5) - 0,4 (0,1) 0,0 0,4 - 0,4
Flujo de caja de inversion (27,6) (2,511) 0,7 (29,4) (25,5) (4,4) - (29,9)
Flujo de caja libre (20,1) (78,8) 0,7 (98,2) 19,9 109,1 - 129,0
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Estados financieros del Grupo
Balance resumido gence

ENERGIA & CELULOSA
—
Jun-23 Dic-22
Datos en Mn€ Celulosa Renovables Ajustes Consolidado Celulosa Renovables Ajustes Consolidado
Inmovilizado inmaterial 16,5 34,4 i (12,4) 38,5 15,6 35,0 (12,7) 37,9
Inmovilizado material 601,4 377,9 : (8,0) 971,3 603,4 389,0 (8,5) 983,9
Activos bioldgicos 60,2 0,2 | - 60,3 60,4 0,2 | - 60,5
Participaciones a largo plazo en empresas del Grupo 112,6 0,0 j (112,5) 0,0 112,6 0,0 (112,5) 0,0
Préstamos a largo plazo con empresas del Grupo 19,4 - I (19,4) - 18,6 - (18,6) -
Activos financieros no corrientes 23,6 10,0 | - 33,7 20,8 5,4 ! - 26,1
Activos por impuestos diferidos 32,8 21,5 2 3,1 57,4 30,5 19,4 3,2 53,1
Efectivo para cobertura de deuda financiera - 10,0 : - 10,0 - 10,0 i - 10,0
Activos no corrientes 866,5 454,0 ‘ (149,2) 1.171,3 861,8 459,0 (149,1) 1.171,6
Existencias 82,3 22,5 I - 104,8 80,5 21,9 ! - 102,3
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 56,7 34,8 j (2,4) 89,1 59,4 40,5 (29,2) 70,6
Impuesto sobre beneficios 6,8 1,3 | - 8,0 6,8 1,3 ! - 8,0
Otros activos corrientes 6,5 2,5 : - 9,0 7,5 0,4 - 7,9
Derivados de cobertura 1,2 3,7 : - 4,9 0,0 2,6 - 2,6
Inversiones financieras temporales EEGG 0,3 0,1 f (0,4) 0,0 0,4 0,0 (0,4) 0,0
Inversiones financieras temporales 3,4 0,0 j - 3,4 4,2 0,0 - 4,3
Efectivo y equivalentes 323,3 41,1 | - 364,4 278,4 134,5 i - 412,9
Activos corrientes 480,5 106,0 ; (2,8) 583,8 437,1 201,2 © (29,6) 608,7
TOTAL ACTIVO 1.347,0 560,0 | (152,0) 1.755,0 1.298,9 660,2 (178,8) 1.780,3
Patrimonio neto 572,3 234,2 | (129,8) 676,6 719,8 228,9 (130,6) 818,2
Deuda financiera a largo plazo 367,6 111,4 : - 479,0 163,2 122,9 - 286,1
Deudas a largo plazo con EEGG y asociadas - 37,2 | (19,4) 17,8 - 36,4 (18,6) 17,8
Derivados de cobertura 0,1 - ; - 0,1 - - 5 - -
Pasivos por impuestos diferidos - - I - - - - ] - -
Provisiones para riesgos y gastos 28,9 0,1 I - 29,0 27,9 0,1 - 28,0
Otros pasivos no corrientes 40,8 72,3 | - 113,1 38,2 75,8 - 114,0
Pasivos no corrientes 437,3 221,1 | (19,4) 639,1 229,2 235,3 (18,6) 445,9
Deuda financiera a corto plazo 82,9 25,6 | - 108,5 83,3 27,8 ! - 111,1
Derivados de cobertura 0,0 - : - 0,0 0,4 - - 0,4
Acreedores comerciales y otras deudas 218,4 75,0 I (2,4) 291,0 226,4 164,4 (29,2) 361,6
Deudas a corto plazo con EEGG 0,1 0,5 : (0,4) 0,3 0,0 0,7 (0,4) 0,4
Impuesto sobre beneficios 0,0 0,9 i - 0,9 0,0 - - 0,0
Provisiones para riesgos y gastos 36,0 2,7 | - 38,7 39,8 3,0 i - 42,8
Pasivos corrientes 337,4 104,8 | (2,8) 439,4 349,9 196,0 5 (29,6) 516,2
TOTAL PASIVO 1.347,0 560,0 | (152,0) 1.755,0 1.298,9 660,2 (178,8) 1.780,3
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Medidas Alternativas de Rendimiento (APMs
Pg.1 ( ) yence

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 Direccion 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.

EBITDA

El EBITDA es una magnitud que mide el resultado de explotacion excluyendo la amortizacién del inmovilizado y el agotamiento forestal, los deterioros y resultados sobre activos no
corrientes, asi como otros resultados no ordinarios de las operaciones que alteren su comparabilidad en distintos periodos

El EBITDA es un indicador utilizado por la Direccion para comparar los resultados ordinarios de la Compainiia a lo largo del tiempo. Proporciona una primera aproximacion a la caja
generada por las actividades ordinarias de explotacion de la Compafiia, 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.

OTROS RESULTADOS NO ORDINARIOS DE LAS OPERACIONES

La partida de otros resultados no ordinarios de las operaciones hace referencia aquellos ingresos y gastos puntuales y ajenos a las actividades ordinarias de explotacion de la
Compainia que alteren su comparabilidad en distintos periodos

COSTE POR TONELADA / CASH COST

El coste por tonelada de celulosa o cash cost es la medida utilizada por la Direccidon como principal referencia de la eficiencia en la produccion de celulosa. Incluye todos los costes
directamente relacionados con la produccion y ventas de celulosa con impacto en los flujos de caja, y por tanto sin sin tener en cuenta la amortizacion del inmovilizado, los
deterioros y resultados sobre activos no corrientes, otros resultados no ordinarios de las operaciones, los resultados financieros y el gasto por impuesto de sociedades.

Estos costes pueden medirse como la diferencia entre los ingresos por ventas de celulosa y el EBITDA del negocio de celulosa ajustada por la liquidacién de coberturas, el efecto
del valor de ajustes por desviaciones en el precio de mercado (collar regulatorio) sobre las ventas de energia, el ajuste del agotamiento forestal y de la variacion de existencias.
Para el calculo del cash cost, los costes relacionados con la produccion se dividen por el numero de toneladas producidas y los costes de estructura, comercializacion y logistica se
dividen por el numero de toneladas vendidas.

e ———



Medidas Alternativas de Rendimiento (APMs
Pg.2 ( ) Nence

ENERGIA & CELULOSA

MARGEN OPERATIVO POR TONELADA DE CELULOSA

El margen operativo es un indicador del margen de explotacion del negocio de celulosa sin tener en cuenta la amortizacion del inmovilizado, los deterioros y resultados sobre
activos no corrientes y otros resultados no ordinarios de las operaciones, ajustado por la liquidacion de coberturas, el efecto del collar regulatorio sobre las ventas de energia y el
ajuste del agotamiento forestal.

Proporciona una medida de la rentabilidad del negocio y se mide como la diferencia entre el precio medio de venta por tonelada, que se calcula dividiendo los beneficios de la
venta de celulosa entre el nUmero de toneladas vendidas, y el cash cost.

GASTO FINANCIERO NETO Y OTROS RESULTADOS FINANCIEROS

La partida de gasto financiero neto agrupa los ingresos y gastos financieros, mientras que la partida de otros resultados financieros agrupa las diferencias de cambio, la variacion
en el valor razonable de instrumentos financieros y el deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros.

INVERSIONES DE MANTENIMIENTO, DE EFICIENCIAYY EXPANSION Y DE SOSTENIBILIDAD

Ence facilita el desglose del flujo de caja de inversion incluido en el estado de flujos de efectivo para cada una de sus unidades de negocio clasificando, los pagos por inversiones
en las siguientes categorias: inversiones de mantenimiento, inversiones de eficiencia y de expansion, inversiones en sostenibilidad e inversiones financieras.

La direccion técnica de Ence clasifica estas inversiones en funcion de los siguientes criterios: Las inversiones de mantenimiento son aquellas inversiones recurrentes destinadas a
mantener la capacidad y productividad de los activos de la Compaiiia, mientras que las inversiones de eficiencia y expansién 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. Las inversiones financieras corresponden a pagos por inversiones en activos financieros.

La publicacion de los flujos de caja de las inversiones por area sirven para facilitar el seguimiento de la ejecucion del Plan Estratégico publicado.
FLUJO DE CAJA DE EXPLOTACION

El flujo de caja de explotacién coincide con el flujo de efectivo de las actividades de explotacion incluido en el estado de flujos de efectivo. Sin embargo, se llega al flujo de caja de
explotacion partiendo del EBITDA, y en otro escenario se llega al flujo de efectivo de actividades de explotacion partiendo del resultado antes de impuestos. Por este motivo los
ajustes al resultado en uno y otro caso no coinciden. Esta medida se presenta a efectos de conciliar el EBITDA con el flujo de caja de explotacion.
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Medidas Alternativas de Rendimiento (APMs
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ENERGIA & CELULOSA

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 explotacion 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.

FLUJO DE CAJA LIBRE NORMALIZADO

El flujo de caja libre normalizado es el resultado de afadir 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. Proporciona una primera aproximacion al flujo de caja generado por las actividades de explotacion de la compaiiia, antes del cobro por la
desinversion de activos, los ajustes relativos a la regulacién del sector eléctrico y otros ajustes al beneficio. Representa que esta disponible para realizar inversiones adicionales a
las de mantenimiento, para remunerar a los accionistas y para reducir la deuda financiera neta

DEUDA FINANCIERA NETA / POSICION DE CAJA 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 valoracién
de instrumentos financieros derivados ni deudas con entidades del Grupo y asociadas.

La deuda financiera neta o posicidon de caja 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 disponible en balance, que incluye el saldo de efectivo y equivalentes, junto con el efectivo para la cobertura de deuda financiera incluido dentro de los activos financieros a
largo plazo y el saldo de otras inversiones financieras en el activo corriente.

La deuda financiera neta o posicion de caja neta proporciona una primera aproximacion a la posicion de endeudamiento de la Compaiia y es un indicador ampliamente utilizado en
los mercados de capitales para comparar distintas empresas.

ROCE

El ROCE es el ratio utilizado por la Direccion como principal indicador de la rentabilidad obtenida sobre el capital empleado. Se calcula como el cociente entre el resultado de
explotacion (EBIT) de los ultimos 12 meses y el capital empleado medio del periodo, tomando como capital empleado la suma de los fondos propios y la deuda financiera neta. Los
fondos propios del negocio de Celulosa se calculan como la diferencia entre los fondos propios consolidados y los del negocio de Energia Renovable.

Se trata de un indicador ampliamente utilizado en los mercados de capitales para medir y comparar la rentabilidad de distintas empresas.
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