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1.RESULTADOS DEL GRUPO 152016

RESUMEN EJECUTIVO

Datos en K€ 1S 16 1S 15 Var%
Ingresos agregados 535.680 540.727 -0,9%
Importe consolidados 405.730 400.106 1,4%
EBITDA recurrente 62.514 55.444 12,8%
EBITDA consolidado 60.287 51.402 17,3%
BENEFICIO antes IMPUESTOS 28.536 18.202 56,8%
BENEFICIO NETO 20.931 11.913 75,7%
Margen EBITDA consolidado 14,9% 12,8%

Fuerte crecimiento del EBITDA consolidado de un +17,3% respecto al mismo periodo del
ejercicio anterior, hasta los 60,3 Millones de euros. El EBITDA recurrente crece un +12,8%,
alcanzando los 62,5 Millones de euros en el semestre. La rentabilidad ha mejorado, al aumentar
el margen EBITDA consolidado hasta el 14,9%, lo que supone un incremento de 2,1 puntos

porcentuales sobre el margen del primer semestre de 2015.

En la Divisidn Papel, se registré un aumento del EBITDA del 7,3% respecto al primer semestre
de 2015, como consecuencia del aumento en el volumen de ventas y de las mejoras de gestion.

En cuanto a la Divisién Packaging, se registré un aumento del 63,7% del EBITDA respecto al
primer semestre de 2015, confirmando su evolucién positiva, al alcanzar una margen EBITDA
en el 2T16 del 5,6%.

El beneficio antes de impuestos ha aumentado un 56,8% respecto al 152015, e incorpora una
disminucién en el resultado financiero del 19,1% respecto al primer semestre del ejercicio
anterior, debido a la mejora en las condiciones de la financiacién y al menor saldo de deuda

financiera.

El beneficio neto ha aumentado un 75,7% respecto al primer semestre del ejercicio anterior.
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La evolucién del EBITDA consolidado trimestral ha sido muy positiva, como se muestra en el
siguiente cuadro:
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B EBITDA CONSOLIDADO

Otros aspectos de gestion destacados del periodo:

e la Junta General de Accionistas (JGA) del Grupo Europac (Papeles y Cartones de
Europa, S.A.), celebrada el pasado 29 de junio aprobd, a propuesta del Consejo de
Administracion, la distribucion de un dividendo por un importe total de 16,2 millones
de euros con cargo al resultado del ejercicio 2015. Esto representa un pay-out, o
porcentaje de los beneficios destinados a retribuir al accionista, del 50%.

Este importe supone el reparto de un dividendo total de 0,1804 euros por accidn,
incluido el pago a cuenta realizado en el pasado mes de febrero de 0,0531 euros por
titulo, y representa una rentabilidad por dividendo del 3,8% respecto al precio de cierre
de la accién en la jornada previa a la celebracion de la JGA. El dividendo
complementario se repartié el pasado 12 de julio.

e la JGA ha aprobado también una ampliacién de capital con cargo a reservas de libre
disposicion hasta un importe maximo de 7.489.875 euros, mediante la emisién de
hasta 3.744.938 acciones con la asignacion gratuita de 1 accidon nueva por cada 25
acciones antiguas. El aumento de capital podra ser ejecutado dentro del afio siguiente
a la fecha de adopcién de este acuerdo.

e Asimismo en la JGA se aprobd la fusion por absorcién de Harpalus, S.L. por parte de
Papeles y Cartones de Europa S.A. (Europac).
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2.RESULTADOS DEL GRUPO 152016

ACTIVIDAD PAPEL

Datos en K€ 152016 152015 Var%
Ingresos agregados 336.999 341.747 -1,4%
EBITDA recurrente 53.703 50.060 7,3%
Margen EBITDA 15,9% 14,6%

Las ventas de papel se reducen en un -1,4%, debido principalmente al ajuste de precios que se
ha producido en el periodo, y que ha estado parcialmente compensado por el aumento en los
volimenes de venta.

Este aumento de voliumenes de ventas ha sido del +3,5% en papel kraftliner y del +6,6% en
papel reciclado, y se ha debido principalmente a la mejora de la productividad y a los altos
niveles de eficiencia conseguidos en las maquinas de papel.

En papel kraftliner, los precios han evolucionado a la baja durante los primeros meses del afio.
No obstante, en un entorno donde los stocks en Europa se encuentran en niveles controlados
siguiendo las estacionalidad de afios anteriores y la demanda continlda mostrando su fortaleza,
se anunciaron subidas de precio de venta para el mes de junio. Estas subidas se estan
implantando parcialmente en Europa.

Respecto al papel reciclado los precios medios de venta del primer semestre estdn por encima
de los del primer semestre de 2015. Los stocks contindan bajando y permanecen en niveles
controlados. La demanda sigue siendo sdlida con expediciones en niveles superiores a los de
ejercicios anteriores.

En relacidn a la materia prima, se ha registrado una ligera subida de precios coyuntural durante
el periodo, en un entorno de estabilidad de inventarios y de los consumos en Europa.

En este marco se registré un aumento del EBITDA del 7,3% respecto al primer semestre de 2015.
Los proyectos de gestion bajo los sistemas EOS (Europac Operations System) y ESS (Europac
Sales System) estan impactando positivamente en la eficienciay en los margenes de la actividad.
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ACTIVIDAD PACKAGING

Datos en K€ 152016 152015 Var%
Ingresos agregados 198.681 198.980 -0,15%
EBITDA recurrente 8.811 5.384 63,65%
Margen EBITDA 4,4% 2,7%

La Division Packaging registré un aumento del EBITDA del 63,7% respecto al primer semestre
de 2015 que responde a la mejora de la gestion conseguida bajo los programas ESS y EOS que
mejoran la eficiencia comercial y operativa, a la estrategia de cambio de mix de clientes hacia
aquellos de mayor rentabilidad, y a la ejecucidn de proyectos de mayor valor anadido, como la
alta calidad de impresion, soluciones logisticas y el disefo estructural especializado.

Este esfuerzo de gestion ha permitido un cambio de tendencia en la evolucién del EBITDA en
los ultimos trimestres, hasta el punto de dar un salto cualitativo en este segundo trimestre de
2016 que ha permitido alcanzar a la division un margen del 5,6%.

En Francia, hay que destacar un crecimiento en volumen de ventas, productividad y margenes
después de varios trimestres de atonia. En Espafia, se continla en la misma linea apostando por
la innovacion, mejorando la rentabilidad del mix de producto de venta. En Portugal se han
establecido programas de “partnership” para incrementar la integracion con el cliente,
minimizando el impacto de Angola.

En Marruecos, la planta estd cumpliendo con los objetivos de crecimiento previstos en su plan
de desarrollo inicial.

Se han continuado desarrollando las politicas de mejora continua basadas en las herramientas
de gestién disponibles en Europac Operation System (EOS) con el objetivo de optimizar la
eficiencia de los procesos y la productividad de las instalaciones. Ademas, se estan
desarrollando las acciones dentro del marco del Europac Sales System (ESS) con el objetivo de
satisfacer las necesidades de los clientes y aportar valor afiadido a través de los productos y
servicios de embalaje. Este proyecto esta enfocado a la mejoria de los margenes mediante una
gestién equilibrada del volumen y la rentabilidad asociada a los mismos.
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INVERSIONES Y DEUDA

En el primer semestre de 2016 se han realizado inversiones por valor de 14,9 millones de euros. Entre
los proyectos de inversidn destacan los siguientes:

- PLAN DE DESARROLLO de la planta de Rouen, (Divisidon de papel en Francia)

- PROYECTOS DE INCREMENTO DE PRODUCTIVIDAD E IMPRESION DIGITAL (Divisién de Packaging)

Por otro lado la deuda financiera neta se ha reducido en 12,3 millones respecto al cierre de 2015, hasta
los 272,7 Millones de euros. La continua generacion de caja por las operaciones esta permitiendo

cumplir el plan de inversiones previsto, retribuir a los accionistas via dividendos y reducir el nivel de
endeudamiento.
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3.EUROPAC EN BOLSA

El comportamiento de la accidon a lo largo del primer semestre del afio se ha visto afectada por
un contexto de incertidumbre politico-econdmica tanto a nivel nacional, motivado por
elecciones espafiolas del 26-J, como internacional, como consecuencia del referéndum sobre el
Brexit, que ha supuesto el desplome de las bolsas europeas y la mayor caida de la historia del
Ibex, asi como por la debilidad de la economia china, que se viene arrastrando desde 2015.

Asi, mientras el lbex ha caido en 2016 un 11%, Europac lo ha hecho un 3%. En este sentido,
desde el anuncio de la salida del Reino Unido de la UE, Europac ha recuperado un 10% de su
valor en Bolsa. No obstante, desde principios de 2015 la accién de Europac ha subido un 37%
(vs -17% del Ibex 35)
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Por otra parte, el 29 de junio, Europac celebrd su Junta General de Accionistas, que alcanzé un
quérum del 81%, y en la que se aprobé un reparto de dividendos de 16,2 millones de euros con
cargo a los resultados de 2015, cumpliendo asi con la politica de retribucidn al accionista al
alcanzarse un pay-out del 50%. El 12 de julio se hizo efectivo el pago de 0,1273 euros por accion,
que complementa al entregado el pasado mes de febrero por un importe de 0,0531 euros por
accion. En consecuencia, el dividendo bruto ordinario repartido por la Sociedad
correspondiente al ejercicio 2015 ha sido de 0,1804 euros por accién, lo que supone una
rentabilidad por dividendo del 3,8% respecto al cierre de la acciéon en la jornada previa a la
celebracion de la Junta General de Accionistas.
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Ademas, entre los acuerdos adoptados en la Junta General de Accionistas de 2016, destaca
también la aprobacién de una ampliacidn de capital con un importe maximo de hasta 7.489.875
acciones, mediante la emisién de 3.744.938 acciones con la asignacion gratuita de una accion
nueva por cada 25 antiguas.
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4 .RESULTADO DEL GRUPO CONSOLIDADO
(segun NIIF)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

K€ 152016 152015

Importe neto de la cifra de negocio 405.730 400.106
Variacién de existencias de productos terminados y en curso 3.203 4.488
Trabajos realizados por el Grupo para su inmovilizado 738 659
Aprovisionamientos (203.579)  (207.010)
Otros ingresos de explotacion 2.370 2.063
Gastos de personal (56.164) (53.861)
Otros gastos de explotacion (92.720) (96.522)
Amortizacion (24.422) (24.010)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financieros 811 1.727
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (102) (250)

RESULTADO DE EXPLOTACION 35.865 27.392

Ingresos financieros

Gastos financieros (6.949) (9.787)
Variacion de valor razonable en instumentos financieros (493) 324
Diferencias de cambio (102) (33)

RESULTADO FINANCIERO (7.463) (9.219)

Resultados de entidades valoradas por el método de la participacidn

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 28.536 18.202
Impuesto sobre beneficios (7.605) (6.289)
RESULTADO DEL EJ. PROCED. DE ACT. CONTINUADAS 20.931 11.913
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 20.931 11.913
Resultado atribuido a la entidad dominante 20.931 11.913

60.287
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El Grupo Europac ha cerrado el primer semestre de 2016 con una cifra de EBITDA (beneficio
antes de intereses, impuestos, amortizaciones y depreciaciones) de 60,3 millones de euros, un
17,3% superior al afio anterior.

El Importe neto de la cifra de negocio a 30 de junio de 2016 alcanza los 405,7 millones de euros,
un 1,41% superior al primer semestre de 2015.

La Variacion de Existencias de Productos Terminados asciende a 3,2 millones de euros.

Los Aprovisionamientos en el primer semestre se reducen en 3,4 millones de euros, un 1,7%
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior.

Los Gastos de personal ascienden a 56,2 millones de euros lo que supone un incremento del
4,3% respecto al mismo periodo del afio anterior.

Los Otros gastos de explotacion se reducen en 3,8 millones de euros, un 3,9% inferior al primer
semestre del afio anterior, fundamentalmente por un menores costes de mantenimiento,
transporte y energia.

La Dotacidn a la amortizacion se incrementa un 1,7% hasta los 24,4 millones.

La Imputacién de subvenciones de inmovilizados no financieros se reduce en 0,9 millones de
euros respecto al primer semestre de 2015, fundamentalmente originados por los derechos de
emisién de CO2 asignados gratuitamente.

El Resultado Financiero ha sido de -7,5 millones de euros, mejorando en 1,8 millones de euros
respecto al primer semestre de 2015, debido fundamentalmente a la mejora de las condiciones
derivadas de la contratacion del nuevo préstamo sindicado en julio de 2015 asi como a la
reduccion del saldo de la deuda financiera.

El Resultado Neto del Ejercicio atribuido a la sociedad dominante aumenta en 9 millones de
euros hasta los 20,9 millones de euros, lo que supone un incremento del 75,7% respecto al
mismo periodo del afio anterior.
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BALANCE CONSOLIDADO

ACTIVO (K€) 152016 152015
ACTIVO NO CORRIENTE 822.922 838.286
Inmovilizado intangible 94.393 95.644
- Fondo de comercio 89.422 89.422
- Otros activos intangibles 4.971 6.223
Inmovilizado material 671.775 681.257
Inversiones inmobiliarias 2.458 2.508
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion 1.703 1.639
Activos financieros no corrientes 1.918 1.820
Activos por impuestos diferidos 44.388 49.139
Otros activos no corrientes 6.287 6.280
ACTIVO CORRIENTE 281.748 251.384
Existencias 85.360 79.798
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 81.469 80.200
- Clientes por ventas v prestaciones de servicios 58.756 59.355
- Otros deudores 20.797 20.646
- Activos por impuesto corriente 1.916 200
Otros activos financieros corrientes 981 1.566
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 113.938 89.820
PATRIMONIO NETO 361.049 356.450
FONDOS PROPIOS 360.765 358.894
Capital 187.247 187.247
a) Capital escriturado 187.247 187.247
Reservas 169.166 152.927
Menos: Acciones y participaciones en patrimonio propio (16.579) (13.728)
Resultado del ejercicio atribuido a la entidad dominante 20.931 32.449
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR 284 (2.444)
Operaciones de cobertura 371 (2.584)
Diferencias de conversién (87) 141
PATRIMONIO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 361.049 356.450
PASIVOS NO CORRIENTES 460.563 449.618
Subvenciones 5.780 6.591
Provisiones no corrientes 14.494 14.821
Pasivos financieros no corrientes 378.901 367.002
- Deudas con entidades financieras y oblig. u otros valores negociables 328.652 308.105
- Otros pasivos financieros 50.249 58.897
Pasivos por impuestos diferidos 61.388 61.205
PASIVOS CORRIENTES 283.058 283.601
Provisiones corrientes 1.674 5.056
Pasivos financieros corrientes 66.123 67.472
- Deudas con entidades financieras y oblig. u otros valores negociables 40.852 48.639
- Otros pasivos financieros 25.270 18.833
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 215.261 211.074
- Proveedores 155.402 163.973
- Otros acreedores 52.807 44.683
- Pasivos por impuestos corrientes 7.052 2.417

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.104.670
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El Inmovilizado Material e Intangible al cierre de 2016 asciende a 766,2 millones de euros,
reduciéndose en 10,7 millones de euros respecto al cierre de 2015, principalmente con la amortizacién
del ejercicio de 24,4 millones de euros, compensadas por inversiones de 14,9 millones de euros.

Los Activos por impuestos diferidos, disminuyen un 9,7% debido fundamentalmente a la aplicacién de
los créditos fiscales.

La partida Existencias incrementa un 7,0% respecto al cierre de 2015.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, incrementan en 1,3 millones de euros, principalmente
debido al aumento de los saldos deudores con administraciones publicas.

El Patrimonio neto incrementa un 1,3% respecto al cierre de 2015, fundamentalmente debido al
impacto de los resultados del ejercicio de 20,9 millones de euros, compensados por los dividendos
ordinarios aprobados en la Junta General de 16,2 millones de euros.

Los Pasivos no corrientes incrementan un 2,4% hasta los 460,6 millones de euros, principalmente por
el incremento de 11,9 millones de euros de los pasivos financieros no corrientes como consecuencia de
nuevas financiaciones, optimizando la estructura temporal de la deuda.

Los Pasivos corrientes se mantienen practicamente constantes en 283,1 millones.

- Pasivos financieros corrientes se reducen en 1,3 millones hasta los 66,1 millones de euros,
debido a la reduccion en 7,7 millones de euros de las Deudas con entidades financieras y el
incremento de Otros pasivos financieros en 6,4 millones de euros. La partida de Otros
pasivos financieros varia como consecuencia del registro de dividendo a pagar de 11,4
millones y la reduccidn de proveedores de inmovilizado en 5,0 millones de euros.

- Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar incrementa en 4,2 millones hasta los 215,4
millones de euros, fundamentalmente por el incremento en 4,6 millones de euros de los
Pasivos por impuestos corrientes, resultado del pago pendiente por impuesto sobre los
beneficios del afio en curso.

- Las Provisiones corrientes se reducen, fundamentalmente, en 3,4 millones por la entrega de
los derechos de CO2 correspondientes al ejercicio 2015.

La deuda neta consolidada se reduce un 4,3% respecto al cierre de 2015.

En cuanto al control de riesgos comerciales, Europac, siguiendo su estricta politica de gestion de riesgos,
ha cerrado el ejercicio con una tasa de siniestralidad del 0,040%.
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5.HECHOS ACONTECIDOS DURANTE 152016

11/01/2016 Aprobacién de los sistemas internos de informaciéon y control de la Informacion
Financiera y la politica de prevencion de riesgos penales.

22/01/2016 Reparto de cantidades a cuenta de dividendos del ejercicio 2015 por importe de
0,0531 euros por accidn que se hara efectivo el dia 26 de febrero de 2016

24/02/2016 Europac incrementa su beneficio neto un 30,9%

24/02/2016 Modificacion Cédigo de Conducta Grupo Europac

24/02/2016 Nombramiento de compliance officer

24/02/2016 Presentacién analistas resultados 2015

24/02/2016 La sociedad remite informacidn sobre los resultados del segundo semestre de 2015
24/02/2016 La sociedad remite el Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2015

24/02/2016 La sociedad remite el Informe Anual sobre remuneraciones de los consejeros del
ejercicio 2015

07/04/2016 Aprobacion por el Consejo de Administracion del proyecto comun de fusion
28/04/2016 El beneficio neto de Europac aumenté un 137% hasta marzo

28/04/2016 La sociedad remite informacion sobre los resultados del primer trimestre de 2016
28/04/2016 Presentacion analistas resultados del primer trimestre de 2016

28/04/2016 Nombramiento por cooptacion de consejero independiente en el Consejo de
Administraciéon. Fijacion de la composicién de la Comision de Auditoria en 5 consejeros vy
nombramiento

28/04/2016 Modificacion del Reglamento del Consejo de Administracion y aprobacién de los
informes respecto al proyecto de fusién, modificaciéon de Estatutos Sociales, nombramiento y
reeleccion de consejeros y aumento de capital con cargo a reservadas de libre disposicion

05/05/2016 Europac anuncia la subida del precio del papel Kraftliner en 50€ por tonelada

25/05/2016 Convocatoria de la Junta General Ordinaria de accionistas para el dia 29 de junio de
2016 a las 10 horas, orden del dia y propuestas de acuerdos

26/05/2016 Europac anuncia la subida del precio del papel reciclado marrén en 40€ por tonelada

20/06/2016 Renovacion del programa de emisidn de pagarés en el Mercado Alternativo de Renta
Fija

27/06/2016 El Grupo Europac comunica que el BREXIT tiene impacto limitado en su cuenta de
resultados



= ROPAC

Papeles y Cartones de Europa INFORME DE GESTION 152016 | 14

29/06/2016 Aprobacidn de acuerdos en la Junta General de Accionistas
29/06/2016 Presentacidn Junta General de Accionistas 2016

29/06/2016 Los accionistas de Europac aprueban la distribucion de un dividendo de 16,2 millones,
un 31% mas
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6.HECHOS RELEVANTES POSTERIORES AL
CIERRE

01/07/2016 Reparto de dividendos del ejercicio 2016 que se hizo efectivo el dia 12 de julio de 2016
06/07/2016 Aprobacion de acuerdos en la Junta General de Accionistas

07/07/2016 Reparto de dividendos del ejercicio 2015 por importe de 0,127299 euros por accion
que se hizo efectivo el dia 12 de julio de 2016
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7/.CONCLUSIONES

Los resultados del primer semestre de 2016 se han caracterizado por un crecimiento del
EBITDA del Grupo, soportado principalmente por los esfuerzos de gestion (EOS y ESS)

El negocio de Papel mejora gracias a una mayor produccion y a las mejoras en gestion que le
permiten subir sus madrgenes. En el negocio de Packaging, destaca la aceleracién en el
crecimiento en el EBITDA que confirma la recuperacién de esta actividad.

Por otro lado la continua generacién de caja por las operaciones permite reducir el
endeudamiento, después de hacer frente al plan de inversién previsto y retribuir a los
accionistas de la compaiiia.

En conclusién, los resultados del primer semestre del afio permiten al Grupo Europac
progresar hacia el cumplimiento de los objetivos del Plan estratégico a 2018.



